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G i R i S 

Enf1asyon, f~yat1ar gene1 dlizeyinde rneydana ge1en.sli

rek1i art1s1ard1r ve ca~1rn1z1n ekonornik hasta11k1ar1ndan biri 

olarak kabu1 edi1rn~ktedir. Ekonorni1erin enf1asyona rnaruz ka1-

rna1ar1 birtak1rn dengesiz1ik1erin sonucu ortaya C1krnakt~ ve 

enf1asyona neden olan unsur1ar1n etki1eri gideri1rnedikce bu 

ortarndan kurtu1rnak rnlirnklin olarnarnaktad1r. 

Bi1indi~i gibi gelisrnis ve ge1isrnekte b1an li1ke1er 

1970'li Y111arda h1Z kazanan enf1asyon ortarn1n1n icine dliS

rnlis1er ve ekonorni1erindeki bu bask11ar1 giderrnek arnac1y1a ce

sit1i po1itika tedbir1eri uygu1arnaya bas1arn1s1ard1r. 

Tlirkiye de, ekonornisi 1970'li Y111arda enf1asyonist 

bask11ara rnaruz ka1rn1S li1ke1erden biridir. U1kernizde de, eko

norniyi enf1asyonist bask11ardan kurtarrnak arnac1y1a cesit1i 

iktisat po1itikas1 tedbir1eriuygu1anrn1st1r. Bi1indi~i gibi, 

Tlirk Ekonornisi'ni rnaruz kald1~1 ekonornik buna11rndan kurtarrnak 

arnac1y1a 24 Ocak 1980 tarihinde birtak1rn istikrar po1itikas1 

karar1ar1 a11nrn1S ve bu karar1ar 1 Ternrnuz 1980 tarihindeki 

Faiz Kararnarnesiy1e faiz oran1ar1n1n serbest b1rak11rnas1 ve 
., 

1 MaY1s 1981 tarihinde de d8viz kurunun glin1lik olarak be1ir-

1enrnesine geci1rnesiy1e destek1enrnistir. 

1980 istikrar tedbir1erinden biri olan faiz oran1ar1n 

ylikse1ti1rnesinin, esas itibar1y1a enf1asyon ortarn1n1n yok 
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edilmesini veya en aZLndan ekonomide mevcut enflasyonist bas

kLlarLn hafifletilmesini hedef aldLgL ileri slirlilmli~tlir. Bir 

ba~ka deyi~le, bu tedbirleri savunanlara gore, faiz oranlarL 

yoluyla mevduat miktarL bliyliyecek tasarruf egilimi artarak 

tliketim egilimi azalacak ve boylece toplam talep kLSLlacak ve 

kredilere yonelik talep azalacaktLr. 

Biz tezimizde esas olarak, serbest bLrakLlan ve ylik

seltilen faiz oranlarLnLn, anti-enflasyonist bir politika 

aracL olarak enflasyonu ne olclide onledigini ara~tLrdLk. Bunu 

yaparken de, konuya once teorik olarak yakla~tLk ve daha son

ra Tlirkiye UygulamasLuL ele aldLk. . . 
Konuya ili~kin teorik yakla~Lmdan olu~an ilk altL bo

llimde, ba§lLta iktisat teorile~i ola~ Kli~ik, Neo-Klisik, 

Keyne~yen, Portfoy ve Parasalcl (Monetarist) iktisat Teori

leri kronolojik bir SLra icinde ele alLnmL~tLr. Bu teorile~ 

rin f~iz oranlarlnLn belirlenmesi ve tliketim ve tasarrufa 

olan etkileri hususundaki gorli~leri ortaya konmu~ ve incelen

mi~tir. Konuya ili~kin teorik yakla~lmdan sonra, yedinci bo

llimde, ele allnan ve incelenen iktisat teorilerinin genel bir 

degerlendirmesi yapLlmL~tlr. 

Tez konumuza ili~kin Tlirkiye Uygulamasl bollimlinde', 

plinll donemin ba~langlC YLll olan 1963 Ylllndan 1984 Ylllna 

kadarki geli~meler incelenmi~tir. 

Tlirkiye Uygulamasl'na ili§kin incelemeye sekizinci bo

llimde, Tlirkiye'de faiz oranlarlyla ilgili yasal ve kurumsal 

yaplnln geli~imi ele allnarak ba~ianllml~tlr. Faiz rejimimiz, 

glidlimlli ve serbest faiz rejimi donemleri olarak ikiye ayrlla

rak her iki faiz rejiminin gerekceleri incelenmi~tir. 

Dokuzuncu ve Onuncu bollimlerde, glidlimlli ve serbest 

faiz rejimi olarak aYlrlma tabi tuttugumuz faiz rejimi donem-
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1erine i1i gkin mevduat ve kredi yap~s~, bun1ar~n ge1igimi ve 

bu ge1igimi etki1eyen unsur1ar e1e a1~narak ince.1enmi g tir. Bu 

b61limde e1e a1~nan d6neme iligkin veri1er, mlimklin olduRu ka

dar seci1en 1963-1984 y~llar~n~ kapsayacak bir geki1de yer 

a1m~gt~r. Ancak, tezimizde kredi1er,le i1gi1i olarak e1e a1-

d~R~m~z, Banka Kredi1erinin Ekonomik Sekt6r1er itibariy1a Da

g~l~m~'na i1igkin veri1er 1970 y~l~ndan itibaren ba g1amakta

d~r. Bunun nedeni ise, 1970 y~l~na ge1inceye kadar bu a1t b6-

1lime i1i gkin veri1erin mevcut istatistik1erde ayr~nt~l~ bir 

bicimde yer a1mamas~ ve 1970 y~l~ 6ncesi yap~lan sekt6r1er 

itibar~y1a ay~r~m~n; 1970 y~l~ sonras~ yap~lan ay~r~mdan 

fark1~ olmas~d~r. 

Onbirinci b61limde ise, dokuzuncu ve Onuncu b61lim1erde

ki bi1gi1erin ~g~g~ a1t~nda, Tlirkiye'de 1980 y~l~ndan sonra 

uygu1anan yliksek faiz oran1ar~n~n tliketim ve tasarruf etki1e

rine deRini1mig ve uygu1anan faiz po1itikas~n~n anti-enf1asyo

nist etkinliRi deRer1endiri1mi g tir. 

Tezimizin "Yarar1an~lan Kaynak1ar" b61limlinde her kay

nag~n sonunda yer a1an parantez icindeki sayfa numara1ar~ bu 

kaynaga tezimizin hangi sayfa1ar~nda bagvuru1dugunu g6ster

mektedir. 
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TEORiK YAKLASIr~ 

1- KLAsiK tKTisAT TEORisi 

Modern bir bilim olarak iktisat biliminin ortaya CLk

maSL Klisik iktisat Teorisi'yle ba~lar. Klisik iktisatCLlar 

ekonomik ya~amLn tlimliyle ilgili olarak tutarlL bir teori ge

li~tirmi~lerdir. Klisik iktisatCLlara gore, devletin ekonomi

ye mlidahale etmesine gerek yoktur. Ba§ka bir deyi~le, ekono

mide ornegin deflasyon, enflasyon gibi fiyat dalgalanmalarLn

dan kurtulmak ve tarn istihdama ula§mak icin devlet mlidahale

si gerekmez. Clinkli, Klasik iktisatCLlara gore ekonominin go

rlinmeyen eli hem fiy~t istikrarLnL ve hem de tarn istihdamL 

saglayacaktLr. 

Klasik iktisat Teorisi'nin bu vargLlara ula~masL belli 

varsaYLmlar altLnda gercekle§mektedir. Bu varsaYLmlar §unlar

dLr (1) :' 

1- Tarn rekabet ko§ullarL gecerlidir, 

2- Dcret, faiz haddi ve mal fiyatlarL esnektir, 

3- Her arz kendi talebini yaratLr (Say Kanunu). 

Boylece, Klasik iktisat Teorisi'ne gore, bu vars~yLm-

(1) Vural SAVAS, iktisat PolitikasLna Giri~, istanbul, Ar Ya
yLn DagLtLm, 1982, s.74. 
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lar1n ge~erli oldugu bir ekonomide fiyatlar genel dlizeyinde 

onemli dalgalanmalar olmayacak ve ekonomi daima tarn istihdam 

dlizeyinde bulunacakt1r. Clinkli bu varsaY1mlar1n ge~erli olma

s1yla hem fiyat dalgalan~alar1n1 onleyen ve hem de tarn istih

dam dlizeyini saglayan milli gelir dlizeyine ulaS1latakt1r. 

Klasik iktisat Teorisi'nde faiz oranlar1nln belirlen

mesi ve bunun tliketim ve tasarrufla olan iliskisini ve etki

sini ele almadan once k1saca Say Kanunu'na ve Miktar Teori'

sine deginelim. 

1.I.Say Kanunu ve Miktar Teorisi 

Klasik iktisat Teorisi'nin temel dayanaklarlndan biri 

olan Say Kall1,lnU'na gore "her arz kendi talebini yaratlr". Ya'

ni piyasada liretilen her mal kendine esit miktarda bir talep

le karSllasacaktlr. Kisinin liretimi, yani arZl, diger mallar1 

sat1n. alabilmek i~indir, yani 0 mallara yonelen bir taleptir. 

Klasik iktisat Teorisi'nde para sadece mlibadele arac1d1r. Bu 

nedenle ger~ekte mallar mallarla degistirilir. Say Kanunu'nun 

genel ifadesini belirttikten sonra simdi de klsaca bu kanunun 

tasarruf ve yat1r1m a~1s1ndan a~lklamasln1 yapmaya ~aI1sallm. 

Ger~ekte, elde edilen gelir sahiplerince tlimliyle har

canmaz. Yani gelirin bir k1sml tasarruf edilir. Kisiler ta

sarruflarlnl ~esitli sekillerde degerlendirebilirler. Birin

cisi, kendileri tasarruflarlnl dogrudan yat1rlmlarda kullana

bilirler. ikincisi; bor~ verebilirler ve boylece bor~lananlar 

bu fonlar1 yatlrlmlara donlistlirlirler. Son olarak da tasarruf

larln1 para seklinde ellerinde tutarlar, yani iddihar eder

ler. 

sirinci durumda, tasarruflar tlimliyle yatlclmlara do

nlismektedir. DolaY1s1yla ekonomide talep yetersizligi soz ko-
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nusu de~ildir. Bunun sonucu olarak da ekonomide verimin dli§

mesi, atll kapasite kullanlml sHz konusu olmayacaktlr. ikin~ 

ci durumdaysa, ki§iler tasarruflarlnl bor~ olarak vermekte ve 

I bor~lananlar da bu fonlarl yatlrlma dHnli§tlir~ektedir. Bor~la

nllan bu fonlar tlimliyle yatlrlma d5nli§tli~linde ekonomide top

lam talep, toplam arza e§it olacaktlr. Ancak tasarruflar ya

tlrlmlardan fazlaysa toplam talep, toplam arzdan .kli~lik ola

cak ve talep yetersizli~i ortaya ~lkacaktlr. Bunun sonucunda 

da liretim dli§ecek ve i§sizlik artacaktlr. Ancak daha sonra 

Klasik iktisat Teorisi'nde faiz teorisini ele aldl~lmlzda da 

gHrlilece~i gibi, bu teoride slirekli olarak yatlrlm-tasarruf 

e§itli~i sa~landl~lndan bHyle bir durum meydana gelmeyecek

tiro 

Ki§ilerin tasarruflarlUl d~~erlendirmeleri konusunda 

belirtti~imiz .son husus yani ki§ilerin iddiharda bulunmalarl 

Klasik iktisat Teorisi taraflndan kabul edilmez. ~linkli Klasik 

iktisat Teorisyenleri'ne gHre para sadecemlibadele aracldlr. 

Ki§ilerin ellerinde bu ama~ dl§lnda para tutmalarl rasyonel 

bir davranl§ de~ildir. Ancak ki§iler ellerinde atll olarak 

para bulundursalar dahi, daha Hnce bu teorinin varsaYlmlarl 

araslnda belirtti~imiz fiyat, faiz ve licret esnekli~i saye

sinde atll olarak tut~lan para kullanllacaktlr, yani toplam 

talep toplam arza e§itlenecektir. Ba§ka bir deyi§le, talep 

yetersizli~i dolaYlslyla liretimin dli§rnesi ve i§sizli~in art

maSl gibi durumlar meydana gelmeyecektir. 

Bu belirttiklerimizi §u §ekilde genelle§tirebiliriz: 

Bu te~riye g5re, ekonomi daima tarn istihdarn rnilli gelir dlize

yindedir. Sadece ge~ici dalgalanrnalar oldu~unda bu denge dli

zeyinden uzakla§lllr. Fakat atll kaynaklarln kullanllrnaslyla 

tarn istihdarn rnilli gelir dlizeyine ula§llrnaya ~all§llacaktlr. 

tlretirnde yapLlan her art1a, bu artl§8 egit gelir ve harcama 

artlglna neden olacak ve sonu~ta ekonomi tarn istihdarn rnilli 

gelir dlizeyine ula§acaktlr. 
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Simdi de k~s~ca Miktar Teorisi'ne' deginelim. 

Miktar Teorisi'ne gore tam istihdam milli gelir dlize

yinde bulunan bir ekonomide, fiyatlar genel dlizeyinde meydana 

gelen degi§melerin sadece para arz~nda meydana gelen degi§me

lerden kaynaklanacag~ ve fiyatlar genel dlizeyinde meydana ge

len degi§melerin para arz~nda meydana gelen degi§melerle ayn~ 

yon ve oranda ger~ekle§ecegi belirtilir. Klasik iktisat Teo

risyen'leri bu tezlerini Degi§im Denklemi ad~ verilen 

PA . Hz = F i . MG (l) 

denklemiyle a~~klarlar. 

PA + Para arz~n~, 

Hz + Paran~n dola§~m h~z~n~, 

Fi + Fiyatlar genel dlizeyini, 

MG + Uretim hacmini, gostermektedir. 

Daha once de belirtti~imiz gibi, Klasik iktisat Teo

risi'ne gore ekonomi ge~ici dalgalanmalar d~§~ndatam istih

dam milli gelir dlizeyinde bulundugundan MG sabittir. Bunun 

sonucu olarak ekonomide i§sizlik, enflasyon v.b. paran~n do

la§~m h~z~n~ etkileye~ degi§iklikler meydana gelmeyeceginden 

Hz'da sabit olacakt~r. Dolay~s~yla denklemde yer alan diger 

iki unsur, PA ve Fi, e§itligi saglayabilmek i~in birlikte ha

reket edeceklerdir. Para arz~nda meydana gelen degi§meler ay

n~ yon ve oranda Fi'yi de etkileyecek ve degi§im denkleminde 

e§itlik saglanacakt~r. Ba§ka bir deyi§le, Fi'yi etkileyen an

cak ve ancak PA'da meydana gel en degi§melerdir. 

Bu durumu bir ornek yard~m~yla a~~klamaya ~al~§al~m. 

Para arz~n~n 50 ve paran~n el degi§tirme h~z~n~n 3 birim 01-

dugu bir ekonomide toplam talep 150 birimdir. Bu durumda MG'

nin 75 ve fiyatlar genel dlizeyinin 2 birim oldugunu varsaya-
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l1.m. Boylece, 

PA . Hz = Fi . MG 

50.3 = 2.75 

- 8 -

Bu durumda para arz1. % 50 artt1.g1.nda, Hz sabit oldugu i~in 

toplam talep75.3=225 birim olarak gercekle§ecektir. Denklem

de yer alan M9 de tam istihdam milli gelir dlizeyini yans1.t

t1.g1.ndan yani d~gi§meyeceginden e&itligin saglanabilmesi i~in 

Fi'nin de % 50 artrnas1. ve 3 birim olmas1. gerekmektedir. Yani, 

PA . Hz = Fi . MG 
) 

~ 75.3 = 3.75 = 225· 

t,PA 
PA 

% SO ve t,Fi 
Fi % 50 

Sonuc olarak tam istihdam milli gelir dlizeyinde bulu

nan ve paran1.n sadece i§lern motifiyle elde bulunduruldugu bir 

ekonomide para arz1.nda meydana gel en degi§meler sadece fiyat

lar genel dlizeyini ayn1. yon ve oranda etkilemektedir. 

Bu dururnu §ekil yard1.m1.yla §u &ekilde aC1.klayabiliriz. 

MG 

MG 1 I 
I 
I 
I 

MGtI-----;-
I 
I PAI,Hz 

-MG.Fi=PA.Hz 

~ ____ ~~~------------------- c' rl 
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Sekilde dik eks~nde MG ve yatay eksende Fi yer almak

tadLr. Sekilde ~izilen rektangliler hiperpol lizerindeki her 

noktada, bu egrinin ozelligi nedeniyle, PA . Hz = Fi . MG 

e§itligi ger~ekle§mektedir. YukarLdaki §ekil bize PA Hz 

varken ve MG belirlenmi§ken Fi'nin ne olacagLnL gostermekte-

'dir. Ornegin toplam talep PA . Hz ve milli gelir dlizeyi de 

MG
l 

olursa fiyatlar genel dlizeyi Fi
l 

olarak ger~ekle~ecektir. 

Eger PA . Hz sabitken milli gelir dlizeyi ylikselip MG
2 

dlizeyi

ne gelirse fiyatlar genel dlizeyi Fi
2

'de belirlenecektir. Bu 

duruma ba§ka bir ac~dan da ba~abiliriz. Mil1ige1ir dlizeyi 

sabitken (MG
l

) ekonomide para arZL artarsa (PAl.Hz 'egrisi) 

fiyatlar genel dlizeyi de artacak ve Fi3 dlizeyinde belir1ene

cektir. 

1.2. Klisik iktisat TeDrisi'nde Faiz OranlarLyla, Tliketim, 

Tasarruf ve YatLrLm ArasLndaki ili§kileri~ incelenmesi 

Bu ba§lLk altLnda faiz oranlarLnLn, konumuz itibarLyla 

ele alacagLmLz yatLrLm, tliketim ve tasarrufa olan etki1erini 

incelemeye ~alL§acagLz(2). 

1.2.1. Faiz OranL-YatLrLm i1i§kisi 

YatLrLm1ar, yatLrLmLn marj,inal verim1iligine ve faiz 

oranLna baglLdLr. YatLrLmLn marjinal verim1iligi, yatLrLm ka-

(2) Faiz teorisi, parasal faiz teorisi ve parasal olmayan faiz 
teorisi olarak iki ayrL bi~iminde ince1enmektedir. Biz 
burada alL§LlmL§ ve bu zamana kadar ekonomi ders kitapla
rLuda yer a1dLgL bi~imde parasa1 faiz teorisinin benim
sendigi a~Lk1ama bi~imini esas alacagLz. Parasal olmayan 
faiz teorilerinin an1atLmL i~in bk~., D.P.O'BRIEN, The 
Classical Economist, G1askow, Oxford University PreS-S: 
1975, s.118-124, J.W.CONARD, An Introduction to the Theory 
of Interest, California, University of California Press, 
1963, s.11-13, I.H.RIMA, Development of Economic Analysis, 
HomewQod, Illinois, Richard D.lrwin lnc., s.78-80 ve 
Erol ZEYTiNOGLU, Genel Ekonomi-I, istanbul, istanbul iTiA 
Nihad Sayar YaYLn ve YardLm VakfL YaYLnL, 1980, s.267-270. 
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zanclnl ifade eder. Yatlrlmlararttlkca birim ba~lna dli~en 

toplam hasllada meydana gelen artl~ once artan bir hlzla~ da

ha sonra azalan bir hlzla artar ve belli bir noktada durur. 

Bu Azalan Verimler Kanunu'nun bir sonucudur. ote yandan mli

te~ebbis, yatlrlmlarlnln finansmanlnl lie fondan saglar. 

1) Otofinansman, 2) Finansal Kurumlar ve 3) Tliketiciler. Bu 

lie fon kaynaglndan herbirinin mlite~ebbise bir maliyeti oldu

gu halde son iki fon kaynagl faiz maliyetini icerir. Boylece 

faiz, mlite~ebbis icin bir maliyet unsurudur. Clinkli faiz oranl 

sonucta mlite~ebbis taraflndan karlardan odenecektir. Faiz 

oranl ne kadar dli~lik ve yatlrlmln,marjinal verimi ne kadar 

yliksekse kar oranl ,0 kadar yliksek olacaktlr. Yatlrlmln marji

nal veriminin yliksek olmasl ve boylece yatlrlma devam edilme

si nedeniyle Azalan Verimler Kanunu i~lemeye ba~layacak, ya

tlrlmln marjinal verimliligi dli~ecek ve yatlrlmlar, yatlrlmln 

marjinal verimliliginin faiz oranlna e~it oldugu noktada du

racaktlr. Bu nedenle yatirlmla yatlrlmln marjinal verimliligi 

arasLnda cok slkl bir ili~ki vardlr. Bu ili~ki aynl zamanda 

yatlrlmla faiz oranl araslndaki ili~kiyi de ~osterir, yani 

faiz oranl dli~tliglinde yatlrlmlar artacak ve boylece yatlrlmln 

marjinal verimliligi azalacaktlr. Belli bir faiz oranlnda 

yapllan yatlrlm, yatlrlmln marjinal verimini faiz oranlna 

e~itl~yen yatlrlm miktarldlr. Sonuc olarak yatlrlmlar faiz 

oranlnln bir fonksiyonudur ve aralarlnda ters yonlli bir ili~

ki vardlr, yani; 

Ya f(FO) f'<O (2) 

Bu ili~kiyi ~ekil lizerinde goster~lim. 

FO 

~ 
I ~~~f(FO~a 

o . 2 
SEKIL 
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1.2.2. Faiz Oranl-Tliketim i1i&kisi 

Faiz oranl dlizeyi, ki&i1erin buglinkli ve ge1ecekteki 

tliketim dlizey1erini etki1eyecek ve buyo11a ki&iler buglinkli 

ve gelec~kteki tliketim1eri araslnda tercihte bulunacaklardlr. 

Ornegin, faiz oranlarlnda meydana gelen bir artl& tliketimi 

azaltacak ve ki&iler gelecekte daha faz1a gelir-do1aY1Slyla 

daha fazla tliketim-e1de etmek i~in buglinkli tliketimlerinin bir 

klsmlndan vazge~erieklerdir. Faiz oranlarluda meydana ge1en 

bir artl& nedeniyle buglinkli tliketimlerinin bir klsmlndan vaz

ge~en ki&iler, bu yolla gelecekteki mallarl daha ucuz elde 

edeceklerdir. Sonu~ olarak, Klisik iktisat Teori~i'ne g6re 

tliketimi etkileyen te~ ara~ faiz.oranldlr ve aralarlnda ters 

y6nlli bir ili&ki vardlr, yani; 

Tli f (FO) f'<O (3) 

Bu ili&kiyi sekil lizerinde g6sterelim. 

FO 

TU=f(FO) 

o Ta 

SEKiL 3 

1.2.3. Faiz Oranl-Tasarruf iliskisi 

Tanlm olarak tasarruf, ge1irin tliketilmeyen klsmldlr. 

o halde SU 6zdeSligi yazabiliriz: 

MG - Tli == Ta 

OZdeslikte yer alan tliketim degi&keni f~iz oranlnln bir fonk-
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siyonudur. Bilindigi gibi Klasik iktisat Teorisi'nde ki§iler 

buglinkli tliketimlerinin bir k~sm~ndan imtina ederler. Bu imti

na edilen kis~m tasarrufu olu§turur ve dolay~s~yla imtina et

menin kar§~l~g~ olan faiz, tasarrufu etkileyen bir degi§ken 

olarak ortaya c~kar. 

Tasarrufla faiz oran~ aras~nda pozitif yonlli bir ili§

ki vard~r, yani; 

Ta = f(FO) f'>O (4) 

Bu ili§kiyi §ekil lizerinde gosterelim. 

FO 

Til=f(FO) 

I o ----·-Td 

SEKiL 4 

t 

1.3. Klasik iktisat Teorisi'nde, Denge Faiz Oran~n~n Belirlenmesi 

Klasik tktisa~ Teorisi'nde Ta~Ya e§itliginin saglanmas~ 

ve denge faiz oran~n~n belirlenmesi, Say Kanunu'nun yetersiz

ligi kar§~s~nda bu teorinin geli§tirdigi "faiz esnekligi" te

ziyle gercekle§mektedir(3). Bu teorinin faiz esnekligi tezine 

gore tasarruflar faiz oran~n~n bir fonk~iyonudur ve aralar~n

da pozitif yonlli bir ili§ki vardir. Boylece faiz oran~ ne ka

dar yliksek olursa ki§ilerin tasarruflar~ da 0 kadar yliksek 

olacakt~r. Bunun yan~nda yat~r~mlar da faiz oran~na bagl~d~r 

ve aralar~nda ters yonlli bir .ili5ki vard~r. Buna gore faiz 

oranlar~ artt~kca yat~r~mlar azalacakt~r. A§ag~daki §ekilde 

yat~r~m, tasarruf ve faiz oran~ aras~ndaki ili§kiler yer al

maktad~r. 

(3) Vural SAVAS, Keynesyen iktisat Y~k~l~rken, istanbul, Fatih 
Yay~nevi, 1984, s.19 ve ayr~ca bkz., Barry N.SIEGEL, 
Aggregate Economics and Public Policy, Homewood, Illinois, 
Richard D.Irwin Inc., 1970, s.55. 
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Fe 

Fql Tasarruf Fazlasl 
"- /no 

FOo 

Fq 
ldllflm Icl,ZlaSI 

"" I I 
Yilo 

0 Yoo=Too 
Tir.Yil 

SEKiL 5 

Seki1den g6rli1ece~i gibi FOo faiz oranl dlizeyinde ya

tlrlm-tasarruf. eaitli~i gercekleamektedir. Taiarruf ve yatlrl

mln birbirlerine eait ~lduklarl dliz~yde belirlenen faiz oranl 

denge faiz oranldlr. Yine aekilden g6rlilece~i gibi ekonomide 

faiz oranl denge faiz oranlnln altlnda ya da listlinde olusursa 

Slraslyla yatirlm fazlasl ve tasarruf fazlasl ortaya Clkacak

tlr. Bu ise faiz oranlnl ya arttlracak ya da azaltacaktlr. 

B6ylece sonucta tekrar TaO=Ya O eaitli~ini sa~layan denge faiz 

oranl belirlenecektir. Sonuc olarak ekonomide denge faiz oranl 

yatlrlm ve tasarrufun karalllkli etkileaimleri sonunda belir

lenmektedir. B6ylece geliatirilen "faiz esnekli~i" kavraml 

yardlmlyla Ta-Ya eaitli~inin saglanmasl ve denge faiz oranlnln 

belirlenmesi hususu aClkllk kazanmlatlr. Bunun 6tesinde bu 

kavram yardlmlyla toplam talebin tliketim ve tasarruf araslnda

ki da~lllml da belirlenir hale gelmistir. Toplam taiebin tlike

tim ve tasarruf araslndaki da~lllml asa~ldaki aekilde g6ste-

rilmektedir. FO 

Tdo 

FOor-- --/, 
I I !" 'Yd, 

I " . 
I : Ydo . I 

° I I ,Ya."n. Ya,:To, MG MG,Tu ,Ta,Ya 
.. lllo __ TI 

... ---Tu, 

SEKiL 6 
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Sekilden g5rlilece~i gibi belli faiz oranlnda (FO O) ge

lirin ne kadarlnln tasarruf edilece~i ve dolaYlslyla yatlrlm 

yapllacagl bellidir. Bunun 5tesinde Klasik iktisat Teorisi'ne 

g5re, klsa d5nemde ekonomi daima tarn istihdam milli gelir 

dlizeyinde bulunaca~l i~in milli gelir dlizeyi de bellidir. 

Belli bir faiz oranlnda (FO O) yapllan tasarruflar belli oldu

guna g5re (Ta O)' Tli~MG-Ta 5zde§li~i ge~egi tliketim de belir

lenir (Tli
O
). E~er yatlrlmlar ylikselirse (Ya

l
) faiz oranl 

ve tasarruf artaca~lndan tliketim azalacaktlr (Tli
l
). 

Sonu~ olarak Klasik iktisat Teorisi'yle ilgili olarak 

huraya kadar belirttiklerimizi gU §ekilde 5zetleyebiliriz." Bu 

teoriye g5re tasarruf, yatlrlm ve tliketim faiz oranlnln bir 

fonksiyonudur. Bunun 5tesinde bu teoride zaman icinde geli§-

t i r i 1 en" f a i z e s n e k 1 i ~ i" t e z i y"a r d 1 m 1 y 1 a e k 0 nom i d e f a i z or a n 1 , 

tasarruf ve yatlrlm taraflndan belirlenmekte ve Ya-Ta e§itli

~i sa~landl~lnda denge faiz oranl olu~maktadlr. Ayrlca belir

leneo faiz oraOl toplam talebin ttiketim ve tasaxruf araslnda 

nasll da~lldl~lnl daortaya koymaktadlr. G5rlilece~i gibi bu 

t~oride faiz oranl, milli g~lir dlizeyini de~il milli gelirin 

tliketim ve tasarruf araslnda nasll da~lldl~lnl belirlemekte-

d i r. Ba $ k a b i r deyi$ le, fa i z 0 ran 1 top 1 a m tal e bin b i 1 e § i m in i 

belirlemektedir. 
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2- ~DONC VERtLEBtLtR FONLAR TEORisi 

Klasik iktisat Teorisi'nde ele ald~~~m~z ve "faiz es

nekli~i" kavram~yla ac~klamaya cal~~t~g~m~z tasarruf, yat~r~m 

ve faiz oran~ aras~ndaki iri~ki, ki~ilerin tasarruflar~ nede

niyle azalan toplam talebin yat~r~mlar yoluyla tekrar eski 

dliieyine d6necegi hususunu g6stermi~tir. Ancak bu ili~ki para 

ar·z~ ve iddiharda meydana gelen degi~melerin etkilerini de 

incelemek amac~yla daha da geli~tirilebilir. K.Wicksell ana

lize bu degi~kenleri de katarak Klasik iktisat·Teorisi'nin 

konnyla ilgili analizini geni~letmi~tir(4). 

Wicksell taraf~ndan geli~tirilen ve Odlinc Veri1ebilir 

Fonlar Teorisi olarak bilinen bu teoriye g6re, ge1irin tlike

tilmeyen k~sm~ tlimliy1e tasarruf edi1ebi1ecegi gibi, bu k~s~m 

tlimliyle iddihar (AP-at~l para) ~eklinde bulundurulabilir. Ya 

da hem tasarruf ve hem de iddihar ~eklinde olabi1ir. Ge1irin 

tliketilmeyen k~sm~n~n tlimliy1e tasarruf edi1mesi d~~~ndaki 

hallerde, tasarruf1ar otomatik olarak yat~r~m1ara d6nU~emez 

ve iddihar~n bliylik1ligli, 6dlinc verilebi1ir fonlar talebini et

kileyen bir unsur olur. Benzer ~eki1de, para arz~nda meydana 

gelen degi~meler, 6dlinc veri1ebi1ir fon1ar arz~n~ etki1eyen 

bir unsur haline gelir. G6rlilecegi gibi, bu teoride 6dlinc ve

rilebilir fonlar' arz~n~ ve talebini belirleyen unsurlar ce

~itlenmi~ ve bunlar~n denge faiz oran~n~n belirlenmesindeki 

(4) K.W1CKSELL, Lectures on Political Economy, Vol: 11: Money, 
London, Routledge and Kegan Paul Ltd., 1956, s.159-208. 
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etki1eri e1e a1~nm~§ olmaktad~r. Bunun otesinde, Wickse11 ta

raf~ndan ge1i§tiri1en bu teori daha ge1i§tiri1mi§ bir miktar 

teorisine dayanmakta ve para arz~ ve fiyat1ar gene1 dUzeyi 

aras~ndaki i1i§ki faiz oran~ arac~1~g~y1a kuru1maktad~r. 

Simdi odUnc veri1ebi1ir fon1ar arz~ ve ta1ebinin kay

nak1ar~n~n ne1er oldugunu e1e a1maya ca1~§a1~m. 

2.1. OdUnc Veri1ebi1ir Fon1ar Ta1ebinin Kaynak1ar~ 

Wickse11 taraf~ndan geli§tiri1en bu teoride, 'odUnc ve

ri1ebi1ir fon1ar ta1ebinin kaynak1ar~ ce§it1enmi§tir. 

Buna gore odUnc verilebi1ir. fon1ar talebinin kaynak1a

r~ a§agidaki §ekilde s~ralanabi1ir(5): 

1- OdUnc verilebi1ir fpnlarln yeni yatlrlmlar icin ta-

lep edi1mesi. Bunu Ya ile gosterecegiz. 
ye 

2- TUketici1erin tUketim amac~yla odUnc veri1ebilir 

fon1ar~ ta1ep etmeleri. Bunu TUb ile gosterecegiz. 

3- OdUnc verilebi1ir fon1ar talebinin bir ba§ka kayna

gl ise, i§letme1erin ya da kamu kurumlarln~n yapacak1arl ya

t~rlm1ardan ba§ka, belli bir tak~m faaliyet1erini yUrUtebi1-

mek ya da daha sonra yapacak1ar~ yat~rlm1arln finansman~ icin 

§imdiden bu fon1ar~ talep etme1eridir. Bu tip odUnc verilebi-

1ir fonlar ta1ebiniyse File gosterecegiz(6). 

Sonuc olarak, bu Uc kaynag~ bir araya getirerek odUnc 

veri1ebi1ir fon1ar ta1ebini (OVFT) §u §eki1de yazabi1i-

(5) CONARD, a.g.k., s.159. 

(6) Buna finans motifiy1e odUnc veri1ebi1ir fon1ar talebi de 
denmektedir. 



" 

)t-I 

,>, 

- 17 -

riz(7) : 

OVFT = Ya + TU + F 
ye b 

(5) 

2.2. OdUn~ Verilebilir Fonlar ArZ1n1n Kaynaklar1 

OdUn~ Verilebilir Fonlar Teorisi'nde de, Klasik ikti

sat Teorisi'nde oldugu gibi, odUn~ verilebilir fonlar arZ1n1n 

aS1l kaynag1 tasarruflard1r. OdUn~ verilebilir fonlar arZ1n1n 

kaynaklar1 i~inde yer alan tasarrufun yap1s1 Klasik iktisat 

Teorisi'nin ele ald1g1 bi~imde degildir. Bu teoride tasarruf

lar1 etkileyen bir~ok degi§ken soz konusudur. 

OdUn~ verilebilir fonlar arZ1n1n kaynaklar1n1 §U §e

kilde s1ralayabiliriz: 

1- Tasarruflar 

2- iddihar1n ~ozUlmesi 

3- Para arZ1 

$imdi de bu kaynaklar1 k1saca a~1klamaya ~a11§a11m: 

- Tasarruflar ~dUn~ verilebilir fonlar arZ1n1n teme1 

kaynag1d1r. Bunu Ta i1e gosterecegiz. Bu tasarruf1ardan ki§i-

1erin tUketim amac1y1a kuliand1klar1 tasarruf1ar1n1 ~1karmak 

gerekir ki bunu da Ta
k 

i1e gosterecegiz. Ayr1ca ta1ep taraf1-

na yaz11an TUb tUketim amac1yla kullan11an tasarruflar1n bir 

k1sm1 ya da tamam1d1r. Cifte say1ma neden olmamak i~in TUb 

arz taraf1ndan ~1kar11maz. Ayr1ca amortismanlar odUn~ veri1e

bi1ir fonlar arZ1n1n ilk ka1emi olan tasarruflar1 etkileyen 

(7) OdUn~ verilebi1ir fonlar talebinin kaynaklar1 ~e§itli §e
kil1erde s1ralanabi1mektedir. Bu husus i~in bkz. D.H. 
ROBERTSON, "Mr.Keynes and the Rate of Interest", Reading 
in the Theory of Income Distribution, ed., W.FELLNER -
B.F.HALEY, Philadelphia-Toronto, The B1akiston Comp., 
1946, s.427 ve George KAUFMAN, Money, Financial System 
and the Economy, 3rd ed., Boston, Houghton Mifflin Comp., 
1981, s.169-l70. 
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bir degi~kendir. Sonu~ta bunlar ikame (yenileme) yatlrlmlarl 

(Ya.) i~in kullanllacaktlr. Tasarruflarln gayrisafi oldugunu 
1 

varsayarsak, bu son kalemin tasarruflardan ~lkarllmasl gere-

kir. Clinkli az once de belirttigimiz gibi, bunlar ikame yatl

rlmlarl ~eklinde kullanllacaglndan odlin~ verilebilir fonlar 

piyasaslnda bir arz kaynagl olarak yer almayacaktlr. Boyle

likle odlin~ verilebilir fonlar arZlnln ilk kaynaglnl, 

Ta - Tak + Tlib -Ya i (6) 

~eklinde yazabiliriz. 

- 5dlinc verilebilir fonlar arZlnln ikinci kaynagl id

~iharln cOzlilmesidir. Bunu APC (atll paranln cozliimesi) ola

rak gosterecegiz. APC'den iddiharda bulunanlarln iddiharlnl, 

AP, ~lkarm~mlz gerekir. Daha once talep ·taraflna yazdlglmlz 

F, daha sonra yapllacakyatlrlmtarln finansmanl icin talep 

edildiginden buglin iddiharl arttlran bir borclanma niteli

gindedir. Cift saylma neden olmamak i~in bu kalem arz tara

flndan ~lkarllmaz. Boylece, odlinc verilebilir fonlar arZlnln 

ikinci kaynaglnl, 

APC - AP + F (7) 

geklinde yazabiliriz. 

- 5dlin~ verirebilir fonlar arZlnln liclincli kaynaglysa 

yenl yaratllan paradlr ve bunu ~PA geklinde gosterecegiz. Bu 

ise ekzojen degi~kendir ve bliyliklligli para otoriteleri veya 

bankalarca belirlenir(8). 

Boylece bu kaynaklarl bir araya getirerek odlinc veri-

(8) Para arzlnda yapllacak degigiklikler veya bankalarln kre
dilerinde yapacagl degigiklikler geklindedir. 
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lebilir fonlar arz~n~ (OVFA) §U §ekilde yazabiliriz(9): 

OVFA = Ta - Tak + TUb - Ya i + APC - AP + F + ~PA (8) 

2.3. OdUn!;, Verilebilir Fonlar Piyasas~nda Denge Faiz Oran~n~n 

Belirlenmesi 

OdUn!;, Verilebilir Fonlar Teorisi'nde, bu fonlar~n arz 

ve talebinin kaynaklar~n~ belirttikten sonra odUn!;, verilebi

lir fonlar piyasas~ dengesini yazal~m. 

OVF Talebi OVF Arz~ 

Yay+Tilb+ F = Ta-Tak+Tilb-Yai+APC-AP+F+~PA 

Yay+Tilb+F Ta-Tak +APC+6PA 

(9) 

(10) 

Bu durumda OdUnG Verilebilir Fonlar Teorisi'nde p~yasa 

dengesini en genel h~liyle §U §ekilde yazabiliriz: 

Ya + AP = Ta + 6PA 
gs n n 

(11) 

Simdi de BdUn!;, verilebilir fonlar piyas~s~ndaki durumu 

(9) OdUnG verilebilir fonlar arz~n~n kaynaklar~ da Ge§itli 
§ekillerde s~ralanabilmektedir. Ayr. bile i~in bkz., 
ROBERTSON, a.g.k., s.426-427, KAUFMAN, a.g.k., s.169-l70 
ve G.N.HALM, Monetary Theory, A Modern Treatment of the 
Essentials of Money and Banking, Philadelphia, The 
Hlakiston Camp., 1942, 8 .. 191-198. 

(10) AP-APC = AP n AP n + Net iddihar~, 
Ta-Tak = Tan Tan + Net tasarruflar~, 
Yay+Yai = Ya gs ' Ya gs + Gayrisafi yat1r~mlar~, 

ifade etmektedir. 
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§ekil yard1m1yla gosterelim(ll). 

I FO. flPAI 

Fqt-
FOo ---

, Ydgs +APn (QVFT) 

Ydgs 
• I I APn 

o Tdn=YdgsbVFA=bVFT QVFA,QVFT 

SEKiL 7 

, Sekilde Qdlin~ Verilebilir Fonlar Teorisi'ne gore odlin~ 

verilebilir fonlar piyasas1nda den~e faiz oran1 belirlenmek

tedir. Seklin di~ ekseninde faiz oran1 ve yatay eksenindeyse 

·QV~. ArZ1 ve Talebi yer almaktad1r. Ayr1ca gekilde QVF ArZ1 ve 

Talebinin kaynaklar1 olarak belirttigimiz ve en genel haliyle 

verdigimiz unsurlar gosterilmigtir., Bu kaynaklardan ~ayri sa

fi yat1r1mlar (Ya ) ve net iddihar (AP ) ile faiz oran1 ara-gs,.. n 
s1nda ters yonlli bir iligki oldugu gekilden de gorlilmektedir. 

Sekilde yer alan ve QVF Arzl.nl.n kaynaklar1ndan biri olan net 

tasar~uflarla (Ta) faiz orasl.-arasl.ndaysa pozitif yonlli bir '- . n 
iligki vard1r. Ayrl.ca QVF Arzin1n kaynaklar1ndan ikincisi olan 

~PA ele al1nan donemde para miktar1ndaki art1g1 ifade etmek

tedir.ve faiz oranl.yla aralarl.nda bir iligki yoktur. Bagka 

bir deyigle, bliyliklligli para otoriteleri ve/veya bankalarca 

belirlenen ekzojen bir degigkendir. 

Sekilde QVF piyasasl.nda denge faiz oranl. QVFA(Ta +~PA) 
n 

ve QVFT(AP +Ya ) dogrularl.n1n kesi§tigi B noktasl.nda belir
n gs 

(11) Abba,P.LERNER, "Alternative Fomulations of the Theory of 
Interest", The New Economics, Keynes' Influence on Theory 
and Public Policy, (ed.) Seymour E.HARRIS, London, Lati
mer Trend and Co., Ltd., 1968, s.637. 
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1enmektedir. Bu ise aeki1de F0 1 noktas~na tekabli1 etmektedir. 

Ayn~ aeki1 lizerinde A noktas~ysa Ta ve Ya dogru1ar~n~n ke-
n gs 

siatigi ve KtT'ne gore be1ir1enen denge faiz oran~ dlizeyidir. 

Gorli1ecegi gibi Odlin~ Veri1ebi1ir Fonlar Teorisi'ne gore be-

1ir1enen denge faiz oran~n~n bu teorinin arz ve ta1ep kaynak

lar~n~n ~eait1enmesi do1ay~s~y1a K1asik iktisat Teorisi'nde 

be1ir1enen denge faiz oran~ dlizeyinden fark1~ oldugu ac~kca 

gorli1mektedir. 

2.4.Wickse11'in Doga1 Faiz Oran~-Piyasa Faiz Oran~ Ayir~m~ 

ve Klimli1atif Slire~ 

~ickse11'e ge1inceye kadar, faiz oran~n~n sermaye arz 

ve ta1ebince be1ir1endigi savunu1muatur. Wickse11'se banka\a

r~n, faiz oran1ar~n~n belirlenmesinde etkin bir rol oynad~g~

n~n fark~na varm~a ve linlli doga1 faiz oran~ -piyasa faiz ora

n~ 'aY1r~m~n~ yapm~at~r. Bilindigi gibi Miktar Teorisi'nde, 

para arz~nda meydana gelen degiaiklikler dogrudan dogruya fi

yatlar genel dlizeyini etkiliyordu. Oysa Wicksell'in analizin

de para arz~nda meydana gelecek degiameler, fiyatlar genel 

dlizeyini faiz oran~nda meydana gelen degiameler yoluyla etki

lemektedir. Wicksell'in analizinde piyasa faiz oran~ parasal 

bir olayd~r. "Nas1l ki paran1n kullan~lmad1g~ ve tlim o~lincle

rin reel sermaye mallar1 aeklinde sonucland~g~ durumda~ dogal 

faiz oran~ sermaye arz ve talebi gibi reel unsurlarca belir

leniyorsa, piyasa faiz oran1 da oncelikle paran1n aa1r1 bir 

aekilde bulunmas1na veya nedretine bag11 olarak belirlenir(12). 

2.4.1. Dogal Faiz Oran1n1n Tan1m~ 

Wicksell dogal faiz oran1 icin ceaitli tan1mlar vermek-

(12) K.WICKSELL, Interest and Prices, A Study of Causes 
Regulating the Value of Money, (Cev.) R.F.KHAN, New'York, 
Royal Economic Society, 1965, s.102 ve 108. 
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tedir(13). Bu tan1m1ar §un1ard1r: 

(1) "Odlinr;;. veri1ebi1ir sermaye ta1ebinin tasarruf ar

Z1na tam olarak uyum sag1ad1g1 noktadaki orand1r"; 

(2) "A§ag1 yukar1 yeni olarak yarat11an sermayenin 

bek1enen has11at1na kar§111k ge1en orand1r"; 

(3 ) "Ma 1 f i y a t 1 a r 1 g en e 1 d li Z e y in in y u k a r 1 ve y a a § a g 1 Y a 

dogru hareket etme egi1iminin olmad1g1 durumdaki 

orand1r"; 

(4) "Bir ki§inin parasa1 i§lem1eri ku11anmad1gi fakat 

reel sermayenin in natura 5dlinr;;. verilebiiecegi nok

tada kuru1an orandl.r". 

G6rli1liyor ki bu d6rt kriter, Wicks ell ir;;.in dogal faiz 

oran1n1n tan1m1ndaayn1 §eyi ifade etmektedir. Doga1 f~iz ora

n1 Wickse11'e g5re, "sab'it ve degi§tiri1emez bir bliylik1lik de

gi1dir 1i (14). Doga1 faiz oran1n1 be1irleyen unsurlarda meydana 

ge1ecek degi§m~ler sonucundabu oran slirek1i olarak degi§ebi-

1ir(15). B5y1ece doga1 fiiz oran1nda meydana ge1ecek degi§me-

1er sonucunda ortaya r;;.1kacakoran1a, birazdan deginecegimiz 

piyasa faiz oran1 aras1nda 01u§abi1ecek firk1111k1ar ekonomi

yi etki1eyecektir. 

2.4.2. Piyasa Faiz Oran1n1n Tan1m1 

Piyasa faiz oran1n1n tan1m1, doga1 faiz oran1n1n tanl.

m1na g5re, r;;.ok daha basittir. Piyasa faiz oran1, kredi alan-

1ar1n katlanmak zorunda 01duk1ar1 orandl.r. Bir ba§ka deyi§le, 

bu oran para olarak borr;;.1anma yap11dl.g1nda olu§an orandl.r. 

(13) K. W1CKSELL, Lectures on Political Economy, Vol: 11'-
den atfen HALM a.g.k., s.205. 

(14) W1CKSELL, Interest ... , a.g.k., s.106. 

(15) a.g.k., 
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Konuya baslarken de belirttigimiz gibi, piyasa faiz oran~ 

ozellikle paran~n as~r~ olmas~na veya ne~ret halinde bulunma

s~na gore belirlenir. ornegin, bankalar ne kadar fazla odlin~ 

verilebilir fan arzederlerse, belirlenecek piyasafaiz oran~ 

o kadar dlislik dlizeyde 01acakt~r(16). 

2.4.3. Dogal Faiz Oran~ ve Piyasa Faiz Oran~ Aras~nda Fark~n 

Olusmas~: Klimlilatif Slire~ 

Piyasa faiz oran~n~n odlin~ verme piyasas~nda, dogal 

faiz oran~n~nsa -tan~mlardan birini ele al~rsak- yeni olarak 

yarat~lan sermayenin beklenen has~la oran~ olarak, .mal piya

~as~nda belirlendigini ifade etmistik. Ekonomide parasal den-

.ge, bu iki oran birbirine esit oldugunda saglan~r(l7). Bu , 

dengeden uzaklas~l~rsa, yani dogal faiz oran~yla piyasa faiz 

oran~ aras~nda bir farkl~l~k meydana gelirse, bu halde tlimliy

le parasal olarak nitelendirebilecegimiz bir durum ortaya Cl

kar. Bu duruma Wicksell klimlilatif sore~ ad~n1 vermistir. 

Wicksell'in klimlilatif slirecini anlatmaya ge~meden on

ce, piyasa faiz oran1 lizerinde tasarrufda bulunan bankalar1n, 

bu oran lizerinde yapacaklar1 degisikliklerin s1n~rlar1n1 be

lirlemeye ~a11sa11m. Bir baska deyisle, bankalar1n bu oranla-
I 

r1 degistirmeleri neye bagl~d1r? oncelikle, bankalar1n ·piyasa 

faiz oran1 lizerindeki tasarruflar1n1n keyfi bir karakterde 

01mad1g1n1 ve faiz politikalar1n1n s1n1rland1r1ld1g1n1 belir-

(16) Burada banka yerine bankalar dememizin nedeni, bir ban
kan~n tek baS1na, elinde odlin~ verilebilir fonu olsa bi
le, ge~erli piyasa faiz oran1n~n alt1nda veya listlinde 
bir oran belirleyerek elindeki fonlar1 arzetmesinin ras
yonel bir davran1S 01mayacag1 nedeniyledir. ornegin, bir 
banka ge~erli olan piyasa faiz oran1ndan daha yliksek bir 
oran uygularsa mlisteri kaybeder veya piyasa faiz oran1n
clan daha dli~lik bir oran uygularsa borcunu odeyemez hale 
gelir. 

(17) Parasal dengenin kriterlerini daha sonra ~elirtecegi~. 
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telim(18). Bankalar1n piyasa faiz oran1n1 belirlemelerinde 

d1§ unsurlar Hnem ta§1r ve unsurlar1n ortaya CLkmaS1 bankala

r1n piyasa fai~ oran1n1 ylikseltmeleri veya dli§lirmelerilize

rinde etkili olur. Wicksel~.l le gHre, bankalar1 piyasa faiz 

oran1n1n belirlenmesinde uyar1c1 bir karaktere sahip d1§ un

surlar iki tanedir. (1) Alt1n stoklar1n1n durumuve (2) earl: 

borclar1y.la ~lt1n rezervleri aras1ndaki fark11l1klar(19). 6r

negin, alt1n stoklar1 aza11yorsa veya alt1n stoklar1yla ilgi-
r • ~ J 

li olarak, bu ~toklar1 ve. cari borclar1 aras1nd~ki fark11l1k 
. . 

tehlikeli boy.utlara ula§maya ba§lam1§sa veya her ikisi pirden 
~ . 

ortaya C1km1§sa bankalar piyasa faiz oran1n1 ylikseltecekler-
,~ 

dir, ya da tersi. 

Belirtilenbu d1§ ko§tillar1n varolmas1 nedeniyle ban

kalarca belirlenecek piyasa faiz oran1, dogal £aiz oranLndan 

daha yUksek veya daha dU§lik dlizeyde olabilecektir. Bu iki oran 

arasLndaki farklLla§ma nedeniyle fiyatlar genel,dlizeyi ye ar

t1§ ya da aza11§ yHnlindedegi§ecektir. Durumu §ekille 

aCLklamaya calL§a11m. Piyasa faiz oran1, dogal faiz oranLndan 

daha dli§lik bir dlizeyde belirlenmi§ olsun. 

FO 

FO, 

° 

(18) WICKSELL, Lectures 

(19) a.g.k., 

J K L Ta,Ya 

,., T"1 TT";" T 0 
0) !!d.'- LL 0 

... , a. g. k. , s.204. 
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Seki1den garU1ece~i gibi Ya O ve Ta
O 

do~ru1ar1n1n ke

si§tik1eri M noktas1nda denge faiz oran1 FO
O 

olarak be1irien

mi§tir. CUnkU be1ir1enen b~ fais oran1 dUzeyinde yat1r1m1ar 

tasarruf1ara e§ittir. Tekno1ojik bir yeni1ik sonucunda, yat1-

r1m1arda verim1i1igin artmas1 nedeniyle mUte§ebbisin bu tek

no1ojiyi ku11anarak daha faz1a yat1r1m yapma arzusunda oldunu 

dU§Une1im. Tekno1ojik yeniligin yat1r1m1arda ku11an11mas1 ne

deniy1e Ya do~rusu topyekfin !aga kayarak Ya 1 §ek1ini alacak

t1r. Bunun sonucunda faiz otan1 F0 1 dUzeyinde olu~ur(20). Bu 

durumda adUn~ veri1ebi1ir fon1ar piyasas1ndan bor~ a1ma imka~ 

n1n1n, F0 1 faiz oran1 dUzeyine kat1an11mak suretiy1e ger~ek-

1e§mesini bek1emek doga1d1r. Ancak banka1ar1n doga1 faiz ora~· 

n1 dUzeyinin ne oldugu hakk1nda bi1gi1eri yoktur(21). Bu bi1-

gi yeters~zligi sonucu eski faiz oran1 dlizeyi olan FOO'dan 

mUte§ebbis1ere kredi vermeye devam eder1er(22). Sonu~ olarak 

para arZ1 MN kadar artar.BHy1e~e art1k piyasa faiz oran1 ve 

doga1 faiz oran1 arasl.ndaki fark1111k meydana ge1mi§ vepiyasa faiz 

oran1 doga1 faiz oran1ndan daha dli§lik bir dlizeyde be1irlen

mi§tir. Bu iki faiz oran1 aras1nda fark111a§man1n ortaya ~1k

masl;- bir tak1m sonu~lara neden Q1acakt1r. Bi]incisi, piyasa 

faiz oran1 doga1 faiz oran1ndan daha dli§lik bir dlizeyde be1ir-

1endiginden, piyasa faiz oran1n1n tasarruf1ar1 te§vik edici 

bir dlizeyde olmad1g1 be11idir. Ba§ka bir deyi§l~, bu durumda 

tasarruf §evki k1r1l1r ve mal ve hizmet1ere olan cari tliketim 

artar. ikincisi, mUte§ebbis1erin yat1r1m1arl.n1 F0
1 

faiz oran1 

dUzeyi yerine, banka1arl.n do gal faiz oranl.nl.n ne oldugu hak

k1nda bi1gi1erinin olmamasl. ve boy1ece eski faiz oran1 d~zeyi 

olan FOO'dan kredi vermeye devam etmeler~ nedeniy1e, FO O faiz 

oranl. dlizeyinden yatl.rl.mlarl.n1 finanse edeceklerinden mlite

§ebbisce yap11acak yeni yatl.rl.m1arl.n daha faz1a kar imkan1na 

(20) Wickse11 ' in dogal faiz oran1n1n tan1m1nda be1irttigi 
odUn~ veri1ebilir sermaye ta1ebinin tasarruf arZ1na uyum 
sag1ad1g1 noktadaki oran. 

(21) Gardner ACKLEY, Macroeconomic Theory, New York, The Mac
mi1lan Comp., 1961, s.150. 

(22) Banka1ar1n kendi imkan1ar1 H1~lislinde piyasa faiz oran1n1 
be1ir1emede etkileri vard1r. Bkz., Lawrence R.KLEIN, The 
Keynesian Revolution, New York, The Macmi11an Comp., 
1964, s.189-190. 
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sahip olacag~ a~~kt~r. Bunun sonucu olarak, mlite~ebbisin yeni 

yat~r~mlar~ i~in mal ve hizmet talebi artacakt~r. Bu mal ve 

hizmet talebi, liretim faktorli talebi ~eklinde olabilecegi gi

bi, hammadde, yar~ mamul mal v.S. $eklinde de olabilir. Mlite

~ebbisin talep ettigi bu mal ve hizmetlerin sonucunda, liretim 

faktorlerinin sahipleri ve hammadde, yar~ mamul mal v.S. ~ek

linde mallar~n~ arzedenler bir gelir elde edecekler ve artan 

gelir nedeniyle tliketim mallar~na olan talep artacakt1r(23). 

o anda ekonomide to~lam arz miktar1 sabit oldugundan~ varolan 

bu arz miktar~ artan talebi kar~~lamada yetersiz kalacakt~r, 

yani TA <TT olacakt~r. Toplam talebin topiam arzdan bliylik 01-

maS1, ya da ba~ka bir deyi~le gelir art1~~, tliketim mallar~ 

fiyatlar~n~ artt~racakt~r. Sonu~ itibar1yla ekonomide enflas

yonist egilimli klimlilitif slire~ i~lemeye ba~layacakt1r. 

Wicksell'in bu sonuca ula~mas~, ekonomide tam. istihdam~n ger

~ekle9mis olmas~nadayanma nedeniyledir. Kendisi ae 

analizini tam istihdam var~ay~m~ alt~nda yapt1g1n1 ifade et

mektedir(24). Bunun otesiude, Wicksell fiyat art19lar1n1n, 

eksik istihdam varsa liretimi artt~rarak veya yliksek licret el

de edenlerin i~ saatlerini uzatarak liretimi artt~rmak yoluyla 

onlenecegini belirtmekle beraber bu son durumun asli olmad~

g~n1 belirtir(25). Enflasyonist egilimli klimlilitif slire~ is

lemeye baslad~g1nda i priori fiyatlar genel dlizeyinin ne za

mana kadar ylikselecegini soyleme imkans1z hale gelir(26). 

Enflasyonist egilimli klimlilatif slirecin ortaya ~~kmas1na ne

den olan faktor ortadan kalkmad1k~a, bu slirecin devam etmesi 

dogald1r. Bir baska deyisle, piyasa faiz oran~ dogal faiz 

oran~n1n alt1nda kald1g1 slirece, bu slire~ islemeye devam ede

cektir. 0 halde bu slirece son vermek i~in ne yap1lma11d1r? 

Yap1lacak tek is, bu slireci baslatan ve dogal faiz oran1ndan 

(23) WICKSELL, Lectures ... , a.g.k., s.194. 

(24) a.g.k., s.195. 

(25) a.g.k. 

(26) a.g.k. 
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daha dU§Uk bir dUzeyde belirlenen piyasa faiz OranL Uzerinden 

mUte§ebbise verilen banka kredilerinin verilmesinin durdurul

masLdLr. Boylece, bu sUre~ ortadan kalkacak(27) ve piyasa fa

iz oranL dogal faiz oranLnLn dUzeyine yUkselecektir. VardLg1-

m1Z sonucu §u §ekilde de ifade edebiliriz: A§1r1 talebin yok 

edilmesi fiyatlar genel dUzeyindeki art1§la degil de, bu a§1-

r1 talebe neden olan kaynag1n kurutulmas1yla olur. Aksi tak

dirde fiyatlar genel dUzeyindeki ~rt1§ kUmUlatif bir §ekilde 

devam edecektir. 

Bu durumun tersi de -deflasyonist egilimli kUmUlatif 

sUre~- ekonomide ya§anabilir. Bu durumda piyasa faiz oran1 

dogal faiz oran1n1n UstUndedir. Sonucta, fiyatlar genel dUze

y1 dU§ecektir(28). 

KUmUlatif sUrece neden olan doAal faiz oran1 ve p1yasa 

faiz oran1 aras1ndaki farkli11ktan ba§ka fiyatlar gene1 dUze

yini etkileyen diger bir unsurun, d1§ Ulkelerden gelen ve b 
bankalar1n kasalar1nda biriken alt1n oldugunu .belirtmek gere

kir. Bu durumda degerli maden -ki bu alt1nd1r- Ureten Ulke

ler, alt1n Ureticisi olmayan Ulke1erden mal talebinde bulu

nurlar. Alt1n Ureticisi Ulke1erin mal talebi, a1t1n Ureticisi 

olmayan Ulkelerin alt1n talebinden coksa fiyatlar genel dUze

yi yUkselir, ya da tersi. ornegin, alt1n Uretmeyen bir U1ke

nin alt1n talebinin, alt1n Ureticisi olan bir Ulkenin mal ta-

1ebinden az oldugunu dU§Unelim. Bu durumda a1t1n Ureticisi 

olmayan Ulkedeki bankalar1n kasalar1ndan alt1n birikecektir. 

Boylece bankalar, biriken bu alt1n1 ya da e§degerini tedavUle 

C1karmak isteyeceklerdir. Bu birikimi tedavUle C1karman1n tek 

yoluysa piyasa faiz oran1n1 dogal faiz oran1n1n alt1na dU§Ur

meleridir. Bunun sonucu iki faiz oran1 aras1nda fark ortaya 

C1kacak ve enflasyonist egi1imli kUmUlatif sUre~ ba§layacak-

( 27) AC KL EY, a. g • k ., s. 150. 

(28) WICKSELL, Interest . . . , a.g.k., s.109-1l0 ve 119 . 
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t1r, yani fiyat1ar gene1 dlizeyi ylikse1ecektir(29). 

Klimli1atif slireci an1atmaya bas1amadan once, ekonomide 

piyasa faiz oran1n1U ve do~a1 faiz oran1n1n birbir1erine esit 

oldu~unda parasal dengenin sa~lanaca~1n1 ifade etmis ve bu 

dengenin kriterlerine daha sonra de~inece~imizi be1irtmistik. 

Yukar1daki ornekte, sonu~ta piyasa faiz oran1 do~a1 faiz ora

n1 dlizeyine ylikse1mis ve boylece bu iki oran aras1nda esitlik 

-parasa1 denge- sa~lanm1st1r. Parasa1 denge hususunda 

Wickse11'in li~ kriteri vard1r. Bu li~ kriter sun1ard1r(30): 

Odlin~ verme i~in gerek1i faiz oran1 (piyasa faiz ora

n1) 1- asa~1 yukar1 yeni yarat1lan sermayenin beklenen has11a 

oran1na esitse, 2- odlin~ verilen sermayeye olan talebin ve 

tasarruf arZ1n1n tarn olarak uyum gosterdi~i andaki orana 

esitse, 3- ~a1 fiyatlar1 gene1 dlizeyinin asa~1 veya yukar1 

do~ru egimi olmad1~1 durumdaki orana e6itse, ijdUnc verme icin 

gerek1i faiz oran1 dengededir ve fiyat1ar genel dlizeyi istik

rarl1d1r. 

Buraya kadar odlin~ veri1ebi1ir fonlar teorisini ana 

hat1ar1y1a an1atmaya ~a11st1k. Ancak bunun otesinde, konumuz 

itibariy1e faiz.orani, tliketim, tasarruf ve yat1r1m aras1nda

ki iliski1eri belir1ememiz gerekmektedir. Simdi de bu durumu 

aC1klamaya ca11sa11m. 

2.5. Neo-Klasik iktisat Teorisi'nde Faiz Oran1yla Tliketim, 

Tasarruf ve Yat1r1m Arz1ndaki iliskiler ve Bliylik1likleri

nin Belir1enmesi 

K1asik iktisat Teorisi'nde oldu~u gibi Neo-Rlasik ik

tisat Teorisi'nde de faiz oran1yla tliketim, tasarruf ve yat1-

(29) WICKSELL, Lectures ... , a.g.k., s.215. 

(30) Mark BLAUG, Economic Theory in Retrospect, 3rd ed., 
Cambridge, Cambridge University Press, 1978, s.65l. 
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r~m aras~nda benzer i1i§ki1er soz konusudur. Bu fonksiyone1 

i1i§ki1eri §u §eki1de yazabi1iriz: 

Ya = f (Fa) 

Tli = f (Fa) 

Ta = f (Fa) 

f' < a 
f' < a 
f' > a 

(12) 

(13 ) 

( 14) 

Sozle tekrar1ayacak olursak, tliketim ve yat~r~m faiz oran~n~n 

fonksiyonudur ve ara1ar~nda negatif yon1li bir i1i§ki vard~r. 

Tasarruf da faiz oran~n~n bir fonksiyonudur ve fakat ara1a

r~nda pozitif bir i1i§ki soz konusudur. Faiz oran~ ne kadar 

yli~sekse, tliketim ve yat~r~m 0 kadar dli§lik dlizeyde ve tasar

ruf da 0 kadar Yliksek dlizeyde gercek1e§ecektir, ya da tersi. 

Neo-K1asik iktisat Teorisi'nde faiz oran~ kar§~sLnda 

tliketim, yat1r~m ve tasarrufun bliylik1lik1erini bir ornek yar

d~m~y1a ortaya koymadan, daha once lizerinde durdu~umuz bir 

konuyu bir kez daha vurgu1amak istiyoruz. Bu da bi1indigi gi

bi Wickse11'in yapt~~~ do~a1 faiz oran~ -piyasa faiz oran~ 

ay~r~m~d~r. Boy1ece art~k Neo-K1asik iktisat Teorisi'nde faiz 

oran~ kar§~s~nda tliketim, tasarruf ve yat~r~m~n bliylik1lik1eri

nin be1ir1enmesi hususunda yap~lacak analizlerde be1irti1en 

bu iki faiz oran~n~n ~le al~nmas~ gerekmektedir. 

Boy1ece bu hususu dikkate a1arak §ekil yard~m~yla(31) 

faiz oran~ kar§1s~nda tliketim, tasarruf ve yat~r~m1n bliylik-

1lik1erini belirleyelim: 

Ta = f (Fa) 

Ya f (Fa) 

Ta = Ya 

f' > a 
f' < 0 

(31) SAVM!J, Keynesyen "', a.g.k., s.20-25. 
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SEKiL 9 

Sekilde tasarrufun, yat~r~m~n ve faiz oranLnLn belir

lenmesi ve toplam arz-toplam talep ili~kisi yer almaktadLr. 

Ba~l~ngLC durumurida deng~ ciilli gelir dlizeyi MGTi'd~r ve eko

nomide dogal faiz oranL ve piyas~ faiz oranL birbirlerine 

e~it olduklarLndan, parasal denge FOO'da gercekle~mi~tir. Bu 

durumda tasarruflar yatLrLmlara e~ittir ve MG Ti - Ta = Tu oz

de~ligi yard~mLyla ~ekilde tuketim miktarL Tu O olarak goste

rilmi~tir. Boyleee; 

TT O TU O + Ya O =MGTi'dLr. (15) 

ornegin, bu durumda A UIkesi herhangi bir nedenIe para 

arZLnL 6PA kadar artt~rSLn. Bunun sonueu, ~ekiIden de gorUIe

eegi gibi tasarruf dogrusu saga dogru 6PA kadar topyekun yer 

degi~tireeek ve Ta + 6PA (Ta') dogrusu haIini aIaeaktLr. Boy

Ieee 'ekonomide dogal faiz oranL FOI 'de olu~aeaktLr. Oysa ki , 
bu durumda piyasa faiz oranL FOO dUzeyindedir. Bu anda piyasa 

faiz oranL degi~meden kaId~gL icin yap~laeak tasarruf miktar~ 

Tal olacak ve yatLrLmsa Yu O olarak kalacaktlr. 

ve TT < TA olaeaktLr. SoyIe ki; 

Boyleee Ta > Ya 
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Tal > Ya o 
TT1 = Tli1 + Ya O < MG Ti 

Boy1e bir durumda Ta > Ya olmas~ nedeniy1e faiz oran~ ve TT < TA 

olmas~ nedeniy1e de fiyat1ar gene1 dlizeyi dliaecektir. Art~k 

ana1izimizde faiz oran1ar~ndaki degiamenin yan~nda fiyat1ar 

gene1 dlizeyindeki degiaik1igi de dikkate a1mak gerekecektir. 

Ta dogrusu Ta' dogrusu ha1ini a1d~g~nda -ki bu durumda Ta > Ya 

ve TT <TA oldugunu be1irttik- top1am ta1ep yetersiz1igi kari 

a~s~nda ekonomide fiyat1ar gene1 dlizeyi hemen dliame egi1imin

de degi1dir. Ekonomide FOO faiz oran~ dlizeyi ve 0 anki fiyat-

1ar gene1 dlizeyi bir slire daha devam edecektir. Seki1de go

rli1dligli gibi ~OO dlizeyinde tasarruf1ar Tal olarak gereek1ea

miatir. Boy1ece tliketim dlizeyi, faiz oran~n~n FOO dlizeyinde 

ka1mas~ ve sonueta tasarruf1ar~ cesaret1endirici dlizeyde 01-

mas~ nedeniy1e aza1m~at~r, Tli
1

. 

Ancak bir slire sonra Ta> Ya ve TT < TA olmas~ nedeniy1e 

s~ras~y1a ne FOO faiz oran~ dlizeyinde ve ne de faiz oran~ FOO 

oldugu anda ekonomide geeer1i fiyat1ar gene1 dlizeyinde ka1in

mayacag~ ac~kt~r. Ta> Ya olmas~ nedeniy1e faiz oran~ ve TT < TA 

olmas~ nedeniy1e fiyat1ar gene1 dlizeyi dliaecektir. Faiz oran~ 

ve fiyat1ar gene1 dlizeyindeki dlialia Ya Ta ve TT TA oluncaya 

kadar devam edecek ve bunoktada faiz oran~ ve fiyat1ar gene1 

dlizeyindeki dlialia Bona erecektir. F0
1 

faiz oran~ dlizeyine 

u1aa~ld~g~nda ekonomide tasarruf yat~r~m eait1igi yeni bir 

denge noktas~nda be1ir1enecektir (Ta
2 

=Ya
2
). Tliketimse tasar

ruf dogrusunun Ta' konumunu a1d~g~ duruma gore bir ylikse1me 

gostermia olmas~na ragmen ilk denge durumuna gore aza1m~a 

olacak ve Tli2 dlizeyinde gereek1eaecektir. Boy1ece bu durumda 

TT-TA eait1igi sag1anacakt~r. Yani, TT2 = Tli2 + Ya
2 

= MG
Ti 

olacakt~r. 

Sonue olarak Odline Veri1ebi1ir Fon1ar Teorisi'y1e i1-

gili olarak buraya kadar be1irttik1erimizi au aeki1de Qzetle-



;1--' 

- 32 -

, 
yebiliriz. Oncelikle .bu teoride OVF Arz ve Talebinin kaynakla-

r ~ c;; e ~ i t 1 en ere k KiT' n de e I e a I ~ n an OVF Ar z veT a I e bin e e s n e k -

lik kazand~r~lm~~t~r. Ornegin, ki~ilerin iddiharda da buluna-, 

bilecegi belirtilmietir. OVF Arz~ ve Talebinin kaynaklar~n~n 

c;;e~itlenmesi nedeniyle belirlenen denge faiz oran~n~n KiT'de 

belirlenen denge faiz oran~ndan farkl~ bir dlizeyde olacag~ da 

ac;;~kt~r. Wicksell'in bu teoriye yapt~g~ katk~lardan biri de, 

bankalar~n faiz oran~n~n belirlenmesinde etkin bir rol oyna--d ~ g ~ n ~ n far k ~ n a v a r ~ p yap t ~ lb. Un 1 ji dog a I f a i z 0 ran ~ - p i y a s a 

faiz oran~ ay~r~m~d~r. Daha 6nce de belirttigimiz gibi 

Wi~sell analizinde PA'da meydana gelen degieikliklerin fi

yatlar genel dlizeyine olan etkilerini dogrudan degil de faiz 

oran1 yoluyla olacag~n~ belirtmietir. Yapt~g~ dogal faiz ora

n~ - piyasa faiz oran~ ay~r~m1yla da PA'dameydana gelen de.

giemelerin akonomide bu iki faiz oran~ aras1nda meydana gele

cek tarkL111klar nedeniyle fiyatlar genel dlizeyini ne y6nde 

etkileyecegini ac;;~klam~e ve buna klimlilatif slirec;; ad1n1 ver

mietir., 

Odlinc;; Verilebilir Fonlar Teorisi'nde faiz orari1, tlike

tim ve tasarruf aras1ndaki fonksiyonel ili~kiler de KiT'nde . 

oldugu gibidir. Yani, tliketimle faiz oran1 aras~nda ters~ ta-

sarrufla faiz oran1 aras1nda pozitif y6nlli bir ili~ki s6z ko

nusudur ve faiz oraU1 milli gelirin tliketim ve tasarruf ara

s1nda nas~l dag1ld1g1n1 ac;;~klamaktad1r. Faiz oran1n1n bu i~

levi KiT'nde de gec;;erlidir. Ancak Hdlinc;; Verilebilir Fonlar 

T e () r i si' n inK iT' den b u h us us d a kif ark ~, HVF Ar z ~ veT a I e bin de 

meydana gelen degi~melerin ekonomide hemen Ya = Ta ve TT = TA \f e.itligini saglayamayacag1 konusundad1r. Bu da, OVF Arz1 ve 

Talebinde meydana gelen degi~meler sonucunda piyasa faiz ora

n~ ve dogal faiz oran1 aras1nda ortaya C;;1~an farkl111k ve 

bankalar~n da bu farkl111g1 0 anda bilememeleri nedeniyledir. 

DolaY1s1yla bu iki faiz oranL aras1nda meydana gelen fark 

ekonomide hemen Ya = Ta ve TT = TA e~itlikleriri.in saglanmas1n1 

engellemektedir. Bu e~itliklere ancak befirtilen iki faiz 

oran~ aras1ndaki fark ortadan kalkt1g1nda ula~11maktad1r. 
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3. KEYNESYEN TEORt 

K1isik iktisat Teorisi kendi varsaY1m1ar1 icinde man

t1ksa1 blitlin1liglinli ve tutar1111g1n1 korumak1a b~r1ikte; ge

cer1i1igini Birinci Dlinya Savaa1'ndan sonra, 1921 Y1l1ndan 

itibaren yitirmeye baa1amLa ve 1929 Dlinya Buna11m1'nda ise bu 

prestij kayb1 son aaamas1~a u1aam1at1r. 

Birinci Dlinya Savaa1'ndan sonra ekonomiler bir durgun

luk ve depresyon donemi yaaamaya baalam1alard1. ornegin, in

giltere'de 1930'lar1n baalar1nda iasizlik % 20'yi aa~1at1. Bu 

iasizler ordusunun yan1 S1ra bir de kullanilmayan kaynaklar1n 

bulunmas1 ekonomiyi daha da kotliye gotlirliyordu. Boyle bir du

rumda iktidarda bulunanlar, bilinen iktisat teorisi ve teoris

yenlerinin yard1m1yla ekonomiyi icinde bulundugu bu kotli gi

diaten kurtarma cabalar1 icindeydiler. Ancak het uygulama bir 

oncekinden daha kotli sonuclar vermekteydi(32). Boylece sanayi 

lilkelerinde, ozellikle 1930'larda gorlilen kronik iasizlik, 

Klisik iktisat Teorisi'nin temel taa1 olan " ekonominin, mlida

haleye gerek kalmadan kendi ic dinamikleriyle otomatik olarak 

tam istihdam1 saglayacag1" dlialincesi art1k glivenilir olmaktan 

C1km1at1. 

(32) Michael STEWARD, Keynes ana AI~er, 2nd ad., London, Cox 
and Wyman Ltd., 1972, s.13 ve ayr1ca bkz. Glilten KAZGAN, 
iktisadi Dlialince veya Politik iktisad1n Evrimi, 2. bs., 
istanbul, Bilgi YaY1nevi, 1974, s.249-250. 

( 
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Belirttigimiz gibi ekonomiyi icinde bulundugu bu du

rumdan kurtarmak icin cegitli iktisat politikalar~n~n uygula

maya konuldugu ve ounlar~n sonuclar~n~n somut olarak elde 

edildigi bu donem, Keynes'in iktisadi dliglinee sistemini ge

li§tirmesi ve ortaya koymas~ icin gerekli alt yap~y~ haz~rla

m~gt~r diyebiliriz. 

3.1. Likidite Tereihi Teorisi 

Bilindigi gibi Klasik iktisat Teorisi'nde, Degigim 

Denk~minin Paran~n Miktar Teorisi yorumuna gore MG ve Hz sa

bit.'~ldugu icin bir ekonomide PA-PT egitliginin saglanabilme

si aneak ve aneak Fi'nin, PA'daki ~eg·igme yonlinde ve degisme 

oran~nd~ degi§me~iyle saglan~yordu. Bunun anlam~ysa Klasik 

iktisat Teorisi'nde fiyatlar genel dlizeyinin para piyasas~nd~ 

belirlenmesidir. Boyleee Klasik Miktar Teorisi, fiiat teorisi 

halini alm1gt1r diyebiliriz(33). 

Keynesyen Teori'deyse, para piyasas~nda belirlenen 

-Klasik iktisat Teorisi'nin aksine- faiz oran~d~r. Keynes Li

kidite Tereihi'nin yani baska bir deyigle kigi ve firmalar~n 

ellerinde nakit olarak tutaeaklar~ paran~n lie motife bagl~ 01-

dugunu belirtmigtir. 'Bu lie motifse, birazdan daha ayr1nt~1~ 

bir gekilde ineeleyeeegimiz gibi, islem,ihtiyat ve speklilasyon 

motifleridir. Gorlildligli gibi para talebi motifleri Keynes'le , 
birlikte cegitlenmigtir. ,

" 

Paray~ nakit olarak elde ttitma motiflerinin cegitlenme

s~ ve faiz oranlar~n~n belirlenm.esi hususunda or,taya c~kan , 
fark11l~k nedeniyle Keynes'in Likidite Tercihi Teorisi'ni ele 

a11p ineelemek zorunday~z. 

Klasik iktisat Teorisi'ne gore faiz oran1, yat~r~m ve 

(33) SAVAS, Keyne8yen "', a.g.k., 8.54. 
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tasarruf taraf~ndan be1ir1enir ve ekonomide Ya-Ta egit1igi 

sag1and~g~nda denge faiz oran~ dlizeyine u1ag~1~r. Bunun ote

sinde, tasarrufu etki1eyen en onem1i unsur reel ge1ir dlize

yinde meydana ge1en degi gme1erdir. Bagka bir deyi g1e, reel 

ge1ir tasarruf fonksiyonunda ekzojen degigken olarak yer a1-

d~g~ndan bu degigkende meydana ge1ecek degi gme1er tasarruf 

dogrusunun konumunu etki1eyecektir. Boy1e1ik1e ge1ir dlizeyi

nin ne oldugunu bi1meden faiz oran~ dlizeyini, faiz oran~ dli

zeyini de bi1meden ge1ir dlizeyini be1ir1eyemeyiz. Be1irti1en 

bu neden1erden doiay~ Keynes, K1asik iktisat Teorisi'ne "be-

1irsizdir" diye karg~ \;~km~gt~r(34). 

Bilindigi gibi Klasik iktisat Teorisi'nde faiz, tasar

rufun getirisi veya beklemenin getirisi veya tliketimden imtina 

etmenin karg~l~g~d~r. Keynes faizin, tasarrufa veya beklemeye 
"'" ~ 

[I 
karg~l~k veri1ecekbir getiri olamayacag~n~ ac~k bir di11e 

it.ede'~5). Kigilere nakit aktif1erini kasa1an.nda 

tutma karg~l~g~nda bir ge~iri veri1emez. Ancak ki g i1er bu ak

tif1erini bor\; olarak verdik1eri takdirde faizden yarar1ana

rf 
bilir1er. 0 ha1de Keynes'de faiz neyin karg~l~g~d~r ve nas~l 

be1ir1enir? Keynes'e gore faiz," .1ikiditeden vazge\;menin 

mlikafat~dl.r"(36) ve daha sonra aYr1.nt~l~ bir geki1de e1e a1a-
~-------

c~g~m~z gibi para ari~ ve para ta1ebi taraf~ndan be1ir1enir. 

3.1.1. Para Ta1ebi Motif1eri 

ilk soruya cevap verdikten sonra cevap1amam~z gereken 

diger iki soruya ge1iyoruz. Cevap veri1mesi gereken soru1ar

sa, ki g i1erin ge1ir1erinin ve servet1erinin bir kl.sml.nl. veya 

tamaml.n~ neden para gek1inde tutmak istedik1eri ve para ola

rak e11erinde tutacak1arl. miktarl. etki1eyen unsur1arl.n ne1er 

oldugudur? 

(34) J.M.KEYNES, The General Theory of Employment, Interest 
and Money, London~ Macmi11an Co. Ltd., 1954, s.175-185. 

(35) a.g.k., s.166-167. 

(36) a.g.k., s .167. 
~ 
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Hemen be1irtmek gerekir ki kisi1er ve firma1ar ge1ir 

ve servet1erinin ne kadar1n1 pa~a sek1inde tutacak1ar1na ka

rar verirken bir taraftan 1ikidite ihtiyae1ar1n1 di~er taraf

tan paraY1 e1de tutman1n a1ternatif ma1iyetini(37) dlislinmek 

ve bun a gore karar a1mak zorundad1r1ar. 

Kisi1erin ve firma1ar1n para ta1ep etme1eri lie nedene 

dayan1r: 

1- Glin1lik ihtiyae1ar1n tatmini, 

2- Ge1ecek1e i1gi1i be1irsiz1ik1er, 

3- Kazane e~de etmek, 

Bu para ta1ebi motiflerini Keynes'in s5z1eriyle tek

rarlayacak olursak(38), kisi1er ve firmala~: 

.1- islem motifiyle, 

2- ihtiyat motifiy1e, 

3- Spekli1asyon motifiy1e, 

para talebinde bu1unur1ar. 

Gorlilliyor ki Keynes'de para talebi, baska bir deyis1e 

likidite tercihi, be1irtilen bu lie motife dayanmaktad1r ve bu 

motifler1e yap11an para talep1eri toplam1yla ekonomide toplam 

para talebine ulaS11maktad1r. 

Simdi de likidite tercihinin bu lie motifini s1ras1yla 

inceleyelim ve bunlar1 etkileyen unsurlar1 belirleyelim. 

3.1.1.1. islem Motifiyle Para Ta1ebi 

Ki~iler ve firmalarglin1lik ihtiyaclar1n1n gideri1mesi 

(37) a~g.k., s.196. 

(38) a.g.k., s.170. 
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i~in e11erinde para bu1undurmak zorundad~r1ar. Clinkli glin1lik 

ihtiya~lar~n gideri1mesinde yap~lmas~ gereken odeme1erin ge

ne11ik1e erte1enebi1mesi veya bu odeme1erin paradan baska 

k~ymet1er1e yap~labi1mesi imkan~ olduk~a s~n~r1~d~r. 

Kisi1erin ve firma1ar~n is1em motifiy1e e11erinde bu-

1undurmak istedik1eri para miktar~, e1de edecek1eri ge1irin 

sliresine gore, yani kendi1erine yap~lacak odeme1erin glin1lik, 

hafta1~k, ay1~k gibi zaman ara1~k1ar~ndan birinin se~i1mis 

olmas~na gore ve ge1iri e1de etme sliresine gore yapacak1ar~ 

veya odemeyi taahhlit ettik~eri harcama veya bor~lar~n~n hac

mine ba~l~d~r ve kendi1erine ne kadar k~sa slire1er1e' oderne-

1erde bu1unu1ursa, di~er de~isken1er ayn~ iken~ kisi1erin ve 

firma1ar~n is1em motifiy1e para ta1ebi rniktar~ 0 kadar az 

olacakt~r, ya da tersi(39). 

Ancak hi~ sliphe yoktur ki, kit}i1erin ve firrna.1ar~n i g -

1em motifiy1e para ta1ep etme1erini etki1eyen en onem1i unsur 

ge1ir dlizeyidir(40). Ge1ir dlizeyi artt~k~a, is1em motifiy1e 

para ta1ebi de artacakt~r. Clinkli ge1ir dlizeyi artt~k~a is1em 

say~s~ ve hacmi de artacakt~r. orne~in, bir ekonomide mi11i 

ge1ir 100 mi1yar ve kisi1erin ve firma1ar~n is1em motifiy1e 

para ta1ep1eri oran~ "% 20 ise, is1em motifiy1e para ta1ebi 

miktar~ 20 mi1yaro1acak~~r ve ekonomide mi11i ge1ir dlizeyi 

150 mi1yar olursa bu miktar 30 mi1yar olarak ger~ek1esecek-

t ir. 

Boy1ece is1em motifiy1e para ta1ebinin ge1irin bir 

fonksiyonu oldu~unu ve ara1ar~nda pozitif yon1li bir i1iski 

(39) Daha ayr~nt~l~ bi1gi i~in bkz., Paul DAVIDSON and Eugene 
SMOLENSKY, Aggregate Supply and Demand Analysis, London, 
A Harper International Student Reprint, 1964, s.78-79, 
E.SHAPHIRO, Macroeconomic Analysis, New York, Harcourt 
Br~ce Jovannovich, 1978, s.254-260 ve ACKLEY, a.g.k., s. 
114-120. 

(40) KEYNES, a.g.k., s.199. 
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bu1undulunu sHy1eyebi1iriz. Bu. fonksiyone1 i1iskiyi su seki1-

de. yazabi1iiiz: 

PT. 
l.S 

f(MG) veya PT. 
l.S 11 (MG) 

PT. + is1em motifiy1e para ta1ebini, 
l.S 

(16 ) 

11 + Kisi1erin ve firma1arl.n, ge1ir1erinin islem ne

deniyle e1de tutmak istedik1eri oranl., 

MG + Mi11i gelir dUzeyini, 

gHstermektedir. 

$imdi bu i1iskiyi sekil yardl.ml.y1a gHstermeye ~a1l.sa-

ll.m: 

PTi~ 

PTi~=L.MG 

0
1
-< MG 

$EKiL 10 

$ekildeki dolrunun elimi 1 1 'dir ve 11 'de meydana ge1e

cek delisme1erdolrununelimini deAistirecektir. $eki1de is-

1em motifiy1e para ta1ebini etki1eyen ekzojen deAiskenlere 

yer veri1memistir. Oysa ki ekonomide is1em motifiy1e para ta

lebini gelirden baska etki1eyen bir takl.munsur1ar vardl.r(41). 

(41) l§lem motifiyle para talebini gelirin dLg1nda etkileyen 
unsur1arl.: 1- Dikey entegrasyon, 2- Trampa, 3- Faiz ora
nl., 4- Kul1anl.l~l.S ma11ar ve ma1~ var1l.k1arl.n satl.Sl., 
5- Kredi ku11anl.ml., 6- Veresiye a1l.§ verisin yaygl.n1l.k 
derecesi, §ek1inde sl.ra1l.yabi1iriz. 

\ 

( 
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A~ag1daki ~eki1 bu unsur1ar1n varl1g1 da goz online a11narak 

!::-izilmi~tir. 

PTi$ 

PTi~ = PTi$,l + L, MG 

PTi$'1 PTi$ =PTi$,o +l, MG 

PT"i$,o 

I o .MG 

SEKtL 11 

Sekilde dik eksen i~dU~limU PT. 0 o1arak gosteri1mi~-
1~, 

tiro Bu, gelir s1f1r oldugunda yap11acak islem motifiy1e oto-

nom para talebini gostermektedir. Ba~ka bir deyi~le, i~1em 

motifiyle para talebini ge1ir d1~1nda etkileyen birtak1m un

surlar1n degerlerini yansitmaktad1r .. Bu unsur1ar mode1imizde 

ekzojen degi~ken1er olarak yer a1maktad1r. Bu otonom unsur

larda meydana gelecek bir degi~me dogrunun topyekun yer de

gi~tirmesine neden ol·acakt1r. Seki1de bu durum PT. 1 dogru-
_ 1~, 

suy1a gosteri1mi~tir. Daha once de be1irttigimiz gibi 11 'de 

meydana ge1ecek degi~me1er ise dogrunun egimini etki1eyecek

tiro 

3.1.1.2. thtiyat Motifiy1e Para Ta1ebi 

Ge1ecek1e i1gili olarak be1irsiz1ik ve ekonomiye olan 

gUven duygu1ar1n1n sag1am olup o1mamas1na gore ihtiyat moti

fiyle para ta1ebi soz konusudur. Ge1ecek1e i1gi1i bu be1ir

sizlik olmasaydL, ki§ilerin ve firmalar1n para talep etme1eri 

soz konusu olmayacakt1. Ancak be1irttigimiz gibi gelecekle 

i1gi1i belirsiz1ik1er, ki~i1eri ve firma1ar1 el1erinde bu mo-

<. 
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tif1e para tutma' zorunda bl.rakan ilk unsur olarak ortaya ~l.

kar. ornegin, ki~i1erin olUm, kaza, hasta1l.k v.s. gibi durum-

1ar1a kar~l.la~abi1mesi. ihtiyat motifiy1e para ta1ebini etki

leyen ikinci ve en onem1i unsur -ki bu ki~i1erin ve firma1a

rl.n ekonomik duruma olan gUven derece1erini etki1eyecektir

ge1ir dUzeyidir. Ge1ir dUzeyi arttl.k~a ihtiyat motifiy1e para 

ta1ebi de artacaktl.r. Yani ihtiyat motifiy1e para ta1ebi ve 

ge1ir dUzeyi arasl.nda pozitif y5n1U bir iliski s5z konusudur. 

Bu fonksiyone1 i1i~kiyi ~u ~eki1de yazabi1iriz: 

PT
ih 

= f(MG) veya PT ih = 12 (MG) (17) 

PT'h + ihtiyat motifiyle para ta1ebini, l. . 

12 + Ki~i1erin ve firma1arl.n, ge1irin ihtiyat nede

niy1e e1de tutmak istedik1eri oranl., 

MG + Mi11i ge1ir dUzeyini, 

g5stermektedir. 

iktisat 1iteratUrUnde ihtiyat motifiy1e para ta1ebi ve 

mi11i ge1ir arasl.nda~i i1i~kiy1e i1gi1i olarak gene1 kabu1 

goren gorU~ yukarl.da be1irttigimiz durum olmasl.na ragmen bu 

iki degi~ken arasl.ndakii1i~kinin ters yon1U olacagl. da i1eri 

sUrU1mektedir. Yani ge1ir dUzeyi arttl.k~a ihtiyat motifiy1e 

para ta1ebinin aza1acagl., ya da tersi, be1irti1mektedir, Bu

hun nedeni ise, mi11i ge1ir dUzeyi arttl.k~a ekonomiye olan 

gUvenin artacagl. hususundaki inan~tl.r. B5y1ece ge1ir dUzeyi 

ne kadar yUksek olursa ekonomik yap1ya olan gUven 0 kadar ar

tacak ve ihtiyat motifiy1e para ta1ebi de 0 ol~lide aza1acak

t1r, ya da tersi(42). gimdi de ihtiyat motifiy1e para ta1ebi 

ve ge1ir aras1ndaki i1i~kiyi ~eki1 Uzerinde g5stere1im. 

(42) John LINDAUER, Macroeconomics, 2nd ed., New York, John 
Wi1ey and Sons, Inc., 1968, s.211. 

( 
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P 

Pllh=I.MG 

o MG 

SEKiL 12 

Seki1de yer ~1an dogrunun egimi 1 2 'dir ve 1 2 'de meyda

na ge1ecek degieme1~r dogrunun egimini degietirecektir. Yuka

rLdaki eeki1de ihtiyat motifiy1e para ta1ebini ~tki1eyen ek

zojen degieken1ere yer veri1memietir. Oysa ki ekonomide ihti

yat motifiy1e para ta1ebini ge1irden baeka etki1eyen unsur1ar 

vardLr. Bu unsur1arL ie1em motifiyle para ta1ebini an1atLrken 

belirttigimiz icin ayrLca burada deginmeyecegiz. Ae~gLdaki 

eeki1 bu duruma gore cizilmietir. 

PTih 

____ pTih.pnl\tl-l,MG 

PTlh=P:ri~tl,MG 

I 
o MG 

SEK iL 13 

Seki1de dik eksen izdlie limli PTi~,O olarak gosteri1mie

tiro Bunun an1amL daha once de be1irttigimiz gibi,ihtiyat 

motifiy1e para ta1ebini ge1irin dLeLnda etki1eyen ve mode1de 

ekzojen degieken olarak yer a1an unsur1arLn olmasLdLr. Oto

nom ihtiyat motifiy1e para ta1ebi, gelir sLfLr oldugunda bu 

ekzojen degieken1erin degerini gostermektedir. Bu ekzojen de

giekenlerde meydana ge1ecek degieme ihtiyat motifiy1e para 
\ 

ta1ebi dogrusunun topyeklin yer degietirmesine neden olacak-

tLr. Ornegin, kiei1erin ve firma1arLn ekonomiye gliven derece

leri azalLrsa ihtiyat motifiy1e para ta1ebi dogrusu yukarL 

dogru topyeklin yer degietirecektir. Bu durum §ekilde PTih,l 

\ 
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doRru~uyla gHsterilmietir. 

GHrlilliyor ki ihtiyat motifiyle para talebini de Hnce

likle etkileyen en Hnemli unsur gelir dlizeyidir. BHylece ie

lem ve ihtiyat motifleriyle para taleplerini bir arada ele 

a11~ eu fonksiyonel iliekiyi yazabiliriz: 

PT iS = PTO + 11(MG) (18) 

PT
is 

+ ielem ve ihtiyat motifleriyle para talebini, 

PTO + Otonom ielem ve ihtiyat motifleriyle para talebini, 

11 + Kieilerin ve firmalar1n ielem ve ihtiyat nedeniyle el

de tutmak istedikleri nakit oran1n1, 

MG + Milli gelir dlizeyini, gHstermektedir. 

Bu konuya son vermeden Hnce, ielem motifiy1e para ta

lebini etkileyen ekzojen deRiekenlerden biri olan faiz ora

n1yla aras1ndaki iliekiyi~ Keynes Genel Teori'de degindigi 

icin ayr1ca vur~ulamak istiyoruz~ Keynes ielem motifiyle para 

talebinin faize kare1 esnek o1mad1g1n1 belirtmekle beraber, 

bu motifle yap1lan para talebinin, faiz oranlar1nda meydana 

ge lecek C ok bliylik bir- degieiklik sonucunda etkilenecegini belirt

mietir. Faiz oran1 0 kadar ylikselir ki art1k ielem ~otifiyle 

l\
para talebi bundan etkilenir ve paraY1 elde tutman1n maliyeti 

artar. Bu nedenle ielem motifiyle para talebi azalLr(43). Bu 

durumu da gHzHnline alarak ielem motifiyle para talebini eu ee-

kilde yazabiliriz: 

PT
is PTO + 11(MG) - 11'(FO) (FO > belli bir deRer 

deRer (19) 

(43) KEYNES, a.g.k., s.196. 

\ 
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3.1.1.3. Speklilasyon Motifiyle Para Talebi 

Keynes'in para teorisine getirdigi yenilik i§lem ve 

ihtiyat motifleriyl~ para talebini anlatLmL degildir.Keynes'

in getirdigi y~ilik, speklilasyon motifiyle para talebine yer 

vermesidir. Ba§ka bir deyi§le, daha once belirttigimiz gibi, 

Klasik iktisat Teorisi'nde ki§iler ve firmalar sadece i§lem 

motifiyle para talep etmekteydiler(44). Ancak Keynes faiz te

orisinde, ki§ilerin ve firmalarLn speklilasyon mdtifiyle de pa

ra talebinde bulunabileceklerini ifade etmi§ ve bunu analizin

de yer v~rerek Klasik iktisat Teorisi'nden onemli bir farklL

ILk yaratmL§tLr. 

Ki§ilerin ve ~irmalarLn gelirleri, i§lem ~otifiyle 

para taleplerini(45) a§tLgLnda, bu a§an kLsmLn tlimli veya bir 

kLsmL speklilasyon motifiyle para talebi olarak kullanLlabile

cektir. Speklilasyon motifiyle para talep edilmesi ve bliyliklli

glinlin belirlenmesinde en onemli etken gelecekte faiz oranla

rLnLn ne olacagL .hususundaki belirsizliktir(46). Yani ba§ka 

bir deyi§le, speklilasyon motifiyle para talebinde soz konusu 

olan belirsizlik gelecekte olmasL muhtemel beklenmedik durum

larLn ortaya ~LkmasLyla ilgili belirsizlik degil de speklilas

yon motifiyle para talep edilmesi ve bliyliklliglinlin belirlenme

sinde, sermaye kaYLp ve kazan~larLnLn dogmasLna neden olan ve 

hisse senedi ve tahville parayL elde tutma arasLnda tercihte 

bulunmaYL gerektiren gelecekte faiz oranlarLnLn ne olacagL 

hakk{ndaki belirsizliktir. 

(44) Keynes'in Genel Teori'de belirttigi ihtiyat motifiyle 
para talebine Klasik iktisat Teorisi'nde de yer verebi
liriz. Clinkli en aZLndan bu motifle yapLlan para talebi 
Klasik iktisat Teorisi'nin vargLlarLnL degi§tirmez. 

(45) Bundan sonra aksi belirtilmedik~e i§lem motifiyle para 
talebi, i§lem ve ihtiyat motifleriyle para taleplerini 
ifade edecektir. 

(46) KEYNES, a.g.k., s.168 ve 201. 

\ 
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Speklilasyon motifiyle para talebi ve faiz oran1 iliski

sini biraz daha a~maya ~a11sa11m. Konumuza baslarken bu motif

le yap1lan para talebinin, gelecekte faiz oranlar1 hakk1ndaki 

belirsizlik nedeniyle ortaya ~1kacag1n1 belirtmistik. Bu be

lirsizlik hem speklilasyon motifiyle para talebini ve hem de 

gelecekteki faiz oran1n1 belirler. Buglinkli ve gelecekteki faiz 

oranlar1 tahvil fiyatlBr1n1 belirler ve aralar1nda ters y6nlli 

bir iliski s6z konusudur. Ornegin, faiz oranlar1 ylikseldik~e 

tahvil fiyatlar1 da dlisecektir, ya da tersi. Durumu bir 6r

nekle a~1klamaya ~a11sa11m. Faiz oranlar1 % 5 ve tahvil fiyat1 

da, yani tahvilin piyasa degeri, 1.000 TL olsun. Bu tahvile 

sahip olmakla 50 TL faiz geliri elde edilebilir.B6ylece ,tah-

,vil piyasas1nda hie kimse bu tahvile, 50 TL'den fazla gelir 

elde edemeyeceginden, normal fiyat1n1n lizerinde bir 6demede 

bulunmaz. Ancak kisilerin ve firmalar1n faiz oranlar:1n1n 

% 10'a ylikselecegi limidinde olduklar1n1 dlislirielim. Bu. durumda 

kigi sahip oldugu 1.000 TL's1n1 % 5 faiz getirisi saglayan 

tahvil yerine % 10 faiz getirisi elde etmek lizere bankaya 

vermeyi yegleyecektir. Bu kisi tahvili, ancak ve ancak 50 TL 

getiri saglayan tahvilin piyasa degeri % 10 gelir saglayacak 

dlizeye gelirse sat1n alqcakt1r, yani tahvilin piyasa degeri 

500 TL's1na dliserse tahvili sat1n alacakt1r. Bu hususu bir de 

% 5 faiz getiren tahv'ili 1.000 TL's1na sat1n alan kisi a~1-

s1ndan ele ala11m ve yine yukar1da oldugu gibi kisilerin ve 

firmalar1n faiz oran1n1n % 10'a ylikselecegi limidinde oldukla

r1n1 belirtelim. Elinde % 5 faiz geliri saglayan ve p1yasa 

degeri 1.000 TL'S1 olan tahvile sahip olan kisi, tahvilin fi

yat1n1 500 TL's1na dlislirmedikee tahviline a11c1 bulamayacak

t1r. DolaY1s1yla 6rnegimizde yeralan bankalarca verilen % 10 

dlizeyindeki faiz oran1ndan baskaca bir paras1 olmad1kea ya

rarlanamayacakt1r. 

Gelirin speklilasyon motifiyle elde tutulan k1sm1 kiSi

ler ve firmalarca eesitli sekillerde kullan1labilir. Hisse se-, 

nedi ve tahvil sat1n alabilirler, yat1r1m yapabilirler, bore 

( < 
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verebilirler. Ancak ki§iler ve firmalar, gelirin speklilasyon 

motifiyle elde tuttuklar1 k1sm1n1 henliz kullanmam1§ olabilir

ler. Bunun nedeni ya bu k1sm1 henliz en iyi bir §ekilde nas1l 

degerlendirecekleri hususundaki ara§t1rmalar1n1 bitirmemi§ 01-

malar1 ya da artan k1sm1 degerlendirmeye karar vermi§ olmala

r1 ancak degerlendirme §eklinin kendilerine dli§lik gelir geti

re~eAini gHrdHkl£rindendir. Keynes, ki§ilerin ve firmalar1n 

gelirin speklilasyon motifiyle kullan1lmas1 hususunda, mode

linde var11g1n yaln1zca para ve tahvil §eklinde tutulmas1na 

yer vermi§tir(47). 

Gelirden ba§ka i§lem ve ihtiyat motifleriyle para ta-

1ep1erini etki1eyen unsur1ar, speklilasyon motifiy1e para ta

lebini de etkiler. Yani, bu unsur1ar da otonom spekli1asyon 

motifiy1e para talebinin belir1enmesinde yer a1acak1ard1r. 

Ancak, bu motif1e yap1lan para ta1ebini be1ir1eyen ve etki1e

yen en Hnem1i urisur faiz oran1d1r(48) ve aralar1nda negatif 

yHn1li bir ili§ki ~ard1r(49). ParaY1 nakit olarak e1de tutman1n 

ma1iyeti ne kadar ylikse1irse, spekli1asyon motifiyle para ta1e

bi de 6 kadar a~~lacaktLr, ya da tersi. 

TUm bu a~1klamalar1m1zdan sonra,spekUlasyon motifiyle 

para ta1ebi ve faiz oran1 aras1ndaki fonksiyone1 ili§kiye eu 

eekilde yazabiliriz: 

PT Sp = f(FO) veya PT Sp l2(FO) ( 20) 

PT Sp + Speklilasyon motifiyle para talebini, 

12 + Kiei1erin ve firmalar1n, gelirin spekU1asyon nedeniyle 

elde nakit olarak tutmak istedikleri k1sm1n1, 

FO + Faiz oran1n1, gHstermektedir. 

(47) a.g.k., s.171. 

(48) a.g.k. 

(49) a.g.k., s.168 ve 197. 

( 
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Speklilasyon motifiyle para talebi ve faiz oranL arasLn

daki iligki agagLdaki gekilde gosterilmigtir. 

FO 

F01 

I " F02.\_o_o _0 _0 _ \ _ 0 _ 0 _o_~ PTsp:d1 FO 

I 

O~I------~-----L---------------
PTSP'i PTsp.2,. PTsp 

SEKiL 14 

Sekilde speklilasyon motifiyle para talebi ve faiz ora

nL arasLndaki fonksiyonel iligki gosterilmi~tir. Faiz oranL 

ne kadar yliksekse, kigilerin ve firmalarLn speklilasyon moti

fiyle elde tuttuklarL para ~iktarL azalmaktadLr. Faiz oranL

nLn FO
O 

oldugu dlizeyde bu motifle yapLlan para talebinin sLfLr 

oldugu gorlilebilir. Yani bu faiz oranL dlizeyinde kigiler ve 

firmalar tahvil bulundurmaYL elde nakit para tutmaya yegler

ler. Diger taraftan faiz oranLnLn F02 oldugu dlizeyde Lse spe

klilasyon motifiyle para talebi egrisi sonsuz esnek b~r durum 

arzetmektedir. Bu son belirtilen hususa ileride, faiz oranla

rLnLn belirlenmesi konusunu ele alLndLgLnda ayrLntL1L bir ge

kilde deginilecektir. 

3;1.2. Toplam Para Talebi 

Buraya kadar iglem, ihtiyat ve speklilasyon motitleriy

le para taleplerini ayrL ayrL ele aldLk ve incelemeye ~alLg

tLk. Simdi de bu motiflerle yapLlan para taleplerini bir ara

da ele alLp toplam para talebine ulagmaya ~alLgalLm. 
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Toplam para talebini elde etmek icin a§ag~daki genel 

denklemi yazabiliriz: 

PT = PTO + 11(MG) + l2(FO) ( 21) 

Denklemden de gorlilecegi ve daha once de belirttigimiz 

gibi i§lem ve speklilasyon motifleriyle para taleplerini etki

leyen, s~ras~yla gelir ve faiz oran~ d~§~ndaki degi§kenler ve

ri oldugunda herbir gelir dlizeyi icin i§lem motifiyle para ta

lebi ve herbir faiz oran~ dlizeyi icin speklilasyon motifiyle 

para talebini bulabiliriz. 

A§ag~daki §ekilde toplam para talebi gosterilmistir. 

FO 

F01 

FO" 

I 
I 
I 
I 

_ - _.4_ 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

.--------PT=; PTo + L,(MG)+L1(FO) 

0' " 
PTo PT1 MG 

SEKiL 15 

Seklin dik ekseninde faiz oran~ ve yatay ekseninde 

milli gelir dlizeyi yer almaktad~r. Sekilde yer alan toplam 

para talebi dogrusu dik eksenden belli bir uzakl~ktan ba§laya

rak sol yukar~dan sag a§ag~ya inen bir dogru durumundad~r. 

Toplam para talebi dogrusunun faiz oran~ ekseninden belli bir 

uzakl~kta ba§lamas~ i§lem motifiyle para talebinin faiz ora

n~na kar§~ duyarl~ olmamas~ nedeniyledir. Ornegin, FO l QUze

yinde i§lem motifiyle para talebi O~TO'a e§ittir. Sekilden 

gorlilecegi gibi bu faiz oran~ dlizeyinde speklilasyon motifiyle 

{ 
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para talebi yoktur. DolaYLsLyla toplam para talebi de OPTO'a 

e~ittir. F0 2 dlizeyinde ise i~lem motifiyle para talebi yine 

OPTO'a e~it olup speklilasyon motifiyle para talebi PTOPT
l 

ka

dardLr. Bu dlizeyde toplam para talebiyse OPT l kadardLr. 

3.2. Keynesyen Teori'de Faiz OranlarLnLn Belirlenmesi 

Buraya kadar Keynesyen Teori'de para talebi motifleri

nLn neler oldu~unu ve h~ngi de~i~kenler tarafLndan etkilendi

~ini inc~led~k ve sonue itibarLyla toplam para talebi dogru

sunu elde ettik. Keynesyen Teori'de faiz oranlarLnLn belirle

nebilmesi iein bilinmesi .gereken ikinci unsur toplam para ar

zLdLr. Toplam para arZL ise Keynesyen Teori'de otonom bir de

gi~kend(r, yani modelde ekzojen de~i~ken olarak yer alLr. 

Toplam para arZLnLn bliyliklli~li ise para otoriteler{nce belir

lenir. 

3.2.1. Para ArzL-Para Talebi ve Faiz OranlarLnLn Belirlenmesi 

Ekonomide ki~ilerin ve firmalarLn ellerinde tuttuklarL 

nakit para miktarL, 0 anda ekonomide mevcut para arZL mikta

rLnL a~amaz. Bunun tersi de do~rudur, yani mevcut para mikta

rL ki~ileriri ve firmalarLn ellerinde tutmak istedikleri nakit 

para imktarLndan fazla olamaz. Clinkli bu artan kLsLm ki~iler 

ve firmalarca talep edilecektir. 

BBylece ekonomide para piyasasLnda denge, para arZLnLn 

para talebine e~it oldu~u noktada gereekleeecek ve bu denge 

noktasLnda faiz oranL belirlenecektir. 

Bu denge durumunu ve faiz oranLnLn belirlenmesi husu

sunu ~ekil yardLmLyla gostermeye ealLealLm(50): 

(50) Sekilde yer alan PA ve PT degi~kenleti nominal (PA.Fi ve 
PT.Fi) degerler olarak ele alLnmL~tLr. 

( 
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PA 

Fq r ---1- ----
Fql- - - 1 - - - -

I 

I 
I 

i'" PT 

0 1 I . PA,PT 
PT,< PAo PA.,=PTo PA;r'T2, 

SEKiL 16 

Sekilden gorli1ecegi gibi Fao faiz oran~ dlizey~nde eko

nomide para arz~ para talebine egittir. Ya da bir bagka de

yigle, ekonomide para arz~ para talebine egit oldugunda faiz 

oran~ FaO dlizeyinde be1ir1enmigtir. Bu dengefaiz oran~ dlize

yi d~g~ndaki faiz oranlar~ dlizeyinde para arz~ ve para ta1ebi 

aras~nda dengesiz1ik soz konusu olacakt~r. 5rnegin F0
1 

faiz 

oran~ dlizeyinde para arz~ para ta1ebinden faz1ad~r. Bu agan 

k~s~m kigi1er ve firmalarca speklilasyonmotifiyle para talebi 

olarak kullan~labi1ir. Clinkli fiili para arz~ veri iken kigi-

1er ve firma1arca iglem motifiyle para talebinde bulunu1mug 

ve geriye hala kul1an~labilecek para miktar~ ka1m~gt~r. Boy1e

ce kigi1er ve firma1ar tahvil piyasas~ndan tahvil ta1ep edecek-

1erdir. Tahvi1e yonelen bu ta1epse tahvil fiyat1ar~n~ yliksel

tecek ve tahvilin getirisini azaltacakt~r. Tahvil fiyat1ar~n

daki bu ylikse1me faiz OTan~ FO O dlizeyine ininceye kadar slire

cektir. Bu durumun tersine, F0 2 faiz oran~ dlizeyinde para ta

lebi para arz~ndan faz1ad~r. Bu dliglik faiz oran~ dlizeyinde 

kigiler ve firmalar el1erinde daha fazla nakit para tutmak 

isteyeceklerdir. Boy1ece el1erinde tutiuk1ar~ tahvi1leri sata

caklard~r. Tahvi1 arz~n~n artma~~ nedeniyle tahvi1fiyat1ar~ 



\1-,,-
( 

~! 

- 50 -

. 
dli§ecekve tahvilin getirisi artacakt1r. Tahvil fiyatlar1nda-

ki bu dli§li§ faiz oran1 FOO dlizeyine ylikselinceye kadar slire

cek ve FOO faiz oran1 dlizeyinde tekrar para arZ1 para talebi

ne e§it olacakt1r. 

3.2.2. Denge Faiz OranLn1 Etkileyen Unsurlar 

Denge faiz oran1n1 etkileyen unsurlar1 li~ ba§11k alt1n

da toplayabiliriz: 

- Para arz1ndaki degi§iklikler, 

- Gelir dlizeyindeki degi§iklikler, 

- Speklilasyon motifiyle para talebindeki degi§iklikler. 

Simdi de bu li~ u~surda meydana gelen degi§ikliklerin 

denge faiz oran1 lizerindeki etkilerini incelemeye ~a11§allm. 

3.2.2.1. Para Arz1ndaki Degi§iklikler 

Bilindigi gibi para arZ1 ekzojen bir degi§kendir. Ba§

ka bir deyi§le, para otoriteleritlce belirlenir(51). Para oto-:

riteleri ~e§itli para politikas1 ara~lar1rt1 ama~lanart hedef 

dogrultusunda kullan1xlar(52). 

Simdi para arz1nda meydana gelen degi§menin faiz oran1-

n1 nas11 etkiledigini §ekil yard1m1yla gorelim. 

(51) KEYNES, a.g.k., s.205. 

(52) Para basmak, reeskont oranlar~nda ayarlamalar yapmak, 
mevduat kar§111k oran1ar1nL dlizen1emek, a~Lk piyasa i§-
lemlerinde bu1unmak, v.s.'dir. ' 

( 
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FO 
I PAlL IPA3 

FOo~ --

F01 1--- ---

FOll- - -+ - - PTo 

° P~=PAo PT,,=PA f 
. P1,=PA2. PT=PA PA, PT 

a 3 

SEKiL 17 

Ekonomide ilk anda para arZl PA
O 

dlizeyinde sabitken, 

faiz oranl FOO'da, PAO ve PTO do~ru1arlnln kesistik1eri nok

tada be1ir1enmistir. Be1ir1enen bu FaO faiz oran1 dlizeyi, 0 

anda ekonomideki denge faiz oranl dlizeyidir. Simdi para oto

rite1erinin para arZlnl arttlrma kararl a1dlglnl dUslinelim. 

Para arZlnln artmasl, yani para arZl dogrusunun topyekun sa~a 

kaymasl, PTO do~rusu de~ismedigi slirece, faiz oranlnl dlislire

cek ve speklilasyon motifiyle para talebi artacak ve milli ge

lir dlizeyinin sabit oldugu varsaylml altlnda islem motifiyle 

para talebinde bir degisme olmayacaktlr. Daha 6nce de belirt

tigimiz gibi, faiz oranlarl ve tahvil fiyatlarl ters y6nde 

islediginden, bu durumda tahvil fiyatlarl artacaktlr. Para 

otoritelerinin, para arZlnl arttlrarak faiz oranlni dlislirme 

politikaslna devam etmeleri halinde "likidite tuzaglna" giri-

1ecektir. B6ylece ekonomide likidite tuza~lna dlislilmlis ve faiz 

oranl inebilece~i en dliSlik dlizeye inmistir. Bu faiz oran1 dli

zeyinden sonra para arZ1nl arttlrma yolundaki girisimler faiz 

oranlarlnl daha asa~lya dlisliremeyecektir(53). 

(53) KEYNES, a.g.k., s.207. 



~. 

- 52 -

Bu durumda ki~iler ve firmalar, faiz oran1n1n. dU~ebile

ce~i en dUaUk dUzeye indi~ini ve tahvil fiyatlai1n1n yUksele

bilece~i en yUksek dUzeye ~1kt1~1 inanc1 i~indedirler. Belirt

tigimiz gibi bu noktadan sonra para otoriteleri para arZ1n1 

artt1r1rlarsa, faiz oran1n1n dU~mesi Uzerindeki etkilerini 

yitirmi~ olduklar1ndan ya da ba~ka bir deyi~le para talebi 

do~rusu bu noktadan sonra sonsuz esnek oldu~undan, para ar

z1nda art1~ yonUnde yap11acak ayarlamalar, faiz oran1n1 dU

~Urmeyecek ve para arz1ndaki bu art1~ at11 para ~iktar1n1 art

t1racakt1r. Sekilde bu durum, para arZ1 do~rusunun PA
2 

ve PA
3 

olarak topyekun yer Idegi~tirmesi ~eklinde gosterilmi§tir. Yani, 

fa1z oran1 dU§ebilece~i en dU~Uk dUzeye inmi§ ve artan para 

arZ1 at11 para miktar1n1 §i§irmi§tir ve ki§iler art1k elle

rinde nakit para tutmaY1 yeglemektedirler. 

3.2.2.2. Gelir DUzeyindeki De~i§iklikler 

Para arZ1 ve spekUlasyon motifiyle para talebini ver1 

olarak ele ald1~1m1zda, gelir dUzeyinde meydana gelecek degi§

meler denge faiz oran1 dUzeyini etkileyecektir. Bu durum a§a

g1daki §ekilde gosterilmi§tir. 

FO 

FO,I 'I" \ 

Fa I l\. 2. 

° I I PTo=PA o PA, PT 
PT1=PAo 

SEK iL 18 



~. 

~ 

- 53 -

Seki1de yatay eksende PA ve PT, dik eksendeyse faiz 

oran~ yer a1maktad~r. Para arz~n~ ve spekli1asyon motifiy1e 

para ta1ebini veri olarak e1e a1d~g~m~zda, ge1ir dlizeyinde 

meydana ge1ecek degi§me1er PTO'~n konumunu ve do1ay~s~y1a 

faiz oran~n~ degi§tirec~ktir. Daha Hnce de be1irttigimiz gibi, 

i§lem motifiy1e para ta1ebi ge1ir dlizeyinin fonksiyonuydu. 0 

ha1de ge1ir dlizeyi artt~g~nda i§lem motifiy1e para ta1ebi de 

-11 sabit ka1sa dahi- artacakt~r. Bunun sonucu olarak top1am 

para ta1ebi dogrusu PT 1 konumuna ge1ecek ve faiz oran~ F01 

dlizeyinde be1ir1enecektir. 

3.2.2.3. 'Spekli1asyon Motifiy1e Para Ta1ebindeki Degi§ik1ik1er 

Ge1ir dlizeyi ve para arz~ veri oldugunda, spekli1asyon 

motifiy1e para talebinde meydana ge1ecek degi§me1erin denge 

faiz oran~na olan etki1erini ince1eyebi1iriz. 

Bu varsay~m~n i§~g~ a1t~nda, spekli1asyon motifiyle pa

ra ta1ebinde meydana ge1ecek degi§melerin denge faiz oran~na 

olan etki1erini §eki1 yard~m~y1a ince1emeye ca1~§a1~m. 

FO 

F01 

Fe o 

I 
I 

PAo 

PT1 (F01) 

"\ PTo(FQ, ) 

0' I I I PT
t 

PT" PA.= PTo PA, PT 
PA.r= PTt 

SEKiL 19 
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Para arz1 ve gelir dlizeyi veri oldugunda, speklilasyon 

motifiyle para talebinde meydana gelen degi6ikliklerin denge 

faiz oran1n1 etkileyeeegini belirtmi6tik. Speklilasyon moti

fiyle para talebinde bir degi6ikligin 01mas1 tahvile sahip 

olan ki6i ve firmalar1n geleeekteki faiz oranlar1yla ilgili 

bekleyi61erinin bulunmas1na ve ekonomide belirleneeek faiz 

oran1 ile ilgili tahminlerine ve beklentilerine bag11d1r. Or

negin, ki6i ve firmalar1n faiz oran1n1n FOO'dan FOl'e ylikse

leeegini limit ettiklerini varsaya11m. Eu durumda tahvil fiyat1, 

-faiz oran1 ve tahvil fiyat1 aras1ndaki ili6kiyi hat1rlaya11m

faiz oran1 ylikselirse, dli6eeektir. Boyleee ki6iler ve firma

lar el1erinde bulundurdukla~1 tahvilleri sat1p var11g1 nakit 

olarak elde bulundurmay1 yegleyeeeklerdir. Bunun sonueu ola

rak faiz oran1 F01'e ylikseleeektir. 

Sekilde gorlileeegi gibi, para arZ1 ve gelir dlizeyi ve

ri iken, ki6i ve firmalar faiz oran1n1n ylikseleeegi limidinde 

01duklar1nda, PTO dogrusu pr
l 

dogrusu halini alacak ve faiz 

oran1, PAO'1n ~!l'e e6 it oldugu noktada, FOl dlizeyinde belir

leneeektir. 

3.3. KeynesSistemi ve Tliketim-Tasarrufu Belirleyen Unsurlar 

Daha onee Klasik Teori'yi(54) ineelerken, bu teorinin 

temel ta61ar1ndan birinin Say Kanunu oldugunu, yani ekonomide 

toplam talebin Say Kanunu'np. gore belirlendigini gormli6tlik. 

Bir ba6ka deyi61e bu kanuna gore, ekonomide, tarn istihdam milli 

gelir dlizeyine e6it bir toplam talep bulunaeakt1r. Bunun ote

sinde, tarn istihdam milli gelir dlizeyine emek piyasas1 ve 

liretim fonksiyonu yard1m1yla ula6t1k. Aneak daha sonra Say 

Kanunu'nun, toplam talebin -tarn istihdam milli gelir dlizeyinde

tliketim ve tasarruf aras1nda nas11 dag11d1g1n1 aC1klamadan 

(54) Klasik Teori ile, Klasik iktisat Teorisi'ni ve Neo-Klasik 
iktisat Teorisi'ni kasdediyoruz. 
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yoksun kaldl~lnl ve bu eksikli~in de zaman i~inde gelisen 

"faiz esnekligi" kavramlyla giderildi~ip.i belirtmistik. Faiz 

esnekligi tezine gore, tasarruf ve yatlrlm faiz oranlnln fonk

si~onuydu. Bunun otesinde, faiz oranl tliketimi de olumsuz 

yonde etkiliyordu. KlsacaSl Klisik Teori'.de,tasarruf v~ tlike

tim ile faiz oranl araslnda slraslyla dogru ve ters yonlli 

iliskiler soz konusuydu. Boylece Klisik Teori, tliketim ve ta

sarrufu b~lirleyen unsurun faiz oranl oldugunu ortaya koymuS

tu. 

Bilindigi gibi Keynes, Klisik teori'nin hem teorik ve 

hem de pratik yargllarlna karSl ~lkm~s ve bu karSl ClklS1nl 

cok a~lk bir dille ifade etmistit(55). 

Konu~uz itibarlyla ele aldlglmlz faiz oranlar1nln be

lirlenmesi hususu, Keynes'in Klisik Teori'ye karSl ~lktlgl 

konulardan birisidir. Daha aClk~asl, bu iki teori araslndaki 

temel fark faiz oran1Ul belirlejen unsurlar aC181ndan dogmak

tadlr. Yani Keynes yatlrlm v~ tasarrufun faiz oranlnl belir

lemedigini,· faiz oranlnl belirleyen unsurlarln para arZl ve 

para talebi oldugunu belirtmistir. 

Daha once Kla~ik Teori'de milli gelirin tliketim ve ta

sarruf araslndaki daglllmlnln faiz oranl yoluyla saglandlglnl 

gormlistlik. Simdi de Keynesyen Teori'de tliketim ve tasarrufun 

nasll belirlendigini ele alallm. 

Keynes Sistemi'nde tliketim ve tasarrufun nasll belir

lendigini ele almadan once tliketim ve tasarrufu Keynes'in ta-

(55) KEYNES, a.g.k., s.3. 

\ 

( 
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sarrufu Keynes'in tan1mlar1na uygun bir bicimde tan1mlayarak 

i§e ba§laya11m. Herhangi bir zaman sliresindeki tliketim harca

mas1, ayn1 zaman sliresinde tliketicilere sat1lan mallar1n de

Reridir(56). Tasarruf~a, tliketimi a§an gelir fazlas1d1r(57). 

Ba§ka bir deyi§le, tasarruf gelirin tliketilmeyen k1sm1d1r, yani 

ka11nt1d1r(58). 

Bu tan1mlamalardan ba§ka ilk defa Keynes'in Gene1 Teo

ri'de yer verdiRi diger bir kavram da tliketim egilimidir. Tli

ketim egilimi, gelir dlizeyi veri iken, bu gelir dlizeyinde ya

p1lan tliketi~le veri ge1ir dlizeyi aras1ndaki fonksiyonel i1i§

kidir(59) ve toplam tliketim esas itibar1yla top lam ge1irin 

bir fonksiyonudur(60). K1sacas1 art1k tliketimde meydana ge1e

cek bir degi§menin, diger ko§ullar ayn1 iken, ge1irden kay~ 

naklanacaR1 sonucuna u1a§11maktad1r. 

Gorlilliyor ki, ~aha once ele a1d1g1m1z Klasik Teori'den 

farki1 olarakKeynes Sistemi'nde tliketim ge1irin bir fonksi

yonudur. 

Bu fonksiyonel ili§kiyi §u §eki1de yazabiliriz: 

Tli = f(MG) f' > 0 (22) 

Hemen bunun yan1nda, ,ge1irin tliketi1meyen k1sm1n1 ta

sarruf olarak tan1mlamam1z itibar1y1a, tasarrufun da ge1irin 

bir fonksiyonu olduRunu belirtebilir ve §U fonksiyone1 ili§

kiyi yazabiliriz: 

(56) a. g. k. , s.61. 

(57) a. g. k. , s. 62. 

(58) a. g. k. , s. 64. 

(59)·a.g.k., s .90. 

(60) a.g.k. , s.91 ve 96. 
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Ta = f(MG) f' > 0 (23) 

Keynes Sistemi'nde tliketimi etki1eyen unsurun, diger kosu11ar 

ayn1 iken, ge1ir oldugunu be1irttik. Bunun Htesinde, tliketim 

ve ge1ir aras1ndaki fonksiyone1 i1iSkiyi be1irtirken, tliketi

mi etki1eyen diger birtak1m degisken1erin sabit olduguna isa

ret ettik. $imdi de tliketimi -ge1irden paska~ etki1eyen sabit 

oldugunu varsayd1g1m1z ve modele veri olar~ giren degisken1e

rin ne1er oldugunu gHre1im. 

Keynes, tliketimi ge1irden baska etki1eyen unsu~lar1 

objektif ve subjektif unsur1ar olarak ikiye ay1rm1st1r. Ob

jektif unsur1ar tliketim dogru~unun konumunun degismesine neden 

olan unsur1ard1r. SUbjektif urisur1arsa, tliketim dogrusunu 

egimini be1ir1er, yani ge1ir dlizeyi ve birazdan be1irtecegimiz 

objektif unsur1a~ veri iken, ne oranda hareama yap11aeag1n1 

be1ir1eyen unsur1ard1r. Yap11aeak tliketim hareama1ar1n1n ora

n1n1 belir1eyen subjektif unstir1ar~ toplumun ~rf ve adetle

ri, kurumsa1yap1, sosyal dlizen1em~1~r (Hzellikle gelir dag1-

11m1yla ilgili) ve insan yap1s1n1n ,psiko1ojik karakteristigi 

olarak tan1m1an1r(61). K1saea bu un~urlar endojen karakter 

taS1rlar ve k1sa dHnemde degis~eleri beklenmez(62). 

$imdi de az Hnee belirttigimiz ve tliketim dogrusunun 

konumunun degismesine ned~n olan ve egimini belirleyen objek~ 

tif ve subjektif unsurlar1n ne1er oldugunQ gHrelim. 

3.3.1. Objektif Unsur1ar 

Keynes objektif unsurlar1 alt1 bas11k alt1nda toplan

ffi1st1r(63). Bu unsurlar s1ras1yla sunlard1r: 

(61) a.g.k., s.91. 

(62) a.g.k. 

( 6 3 ) a.g . k., s. 9 1 - 9 5 . 
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1- Ucret birimindeki degi§me, 

2- Ge1ir ve net ge1ir arasLndaki fark1L1Lktan meydana 

ge1en degi§me, 

3- Net ge1irin hesabLnda, hesaba katL1mayan sermaye 

deger1erindeki bek1enmedik degi§me1er, 

4- iskonto oranLndaki degi§me1er, yani buglinkli ve ge-

1ecekteki ma11ar arasLndaki mlibade1e oranLndaki de

gi§me1er, 

5- Ma1iye po1itikasLndaki degi§me1er, 

6- Simdiki ve ge1ecekteki ge1ir arasLndaki i1i§kiy1e 

i1gi1i bek1eyi§lerdeki degi§me1er. 

SLra1anan bu objektif unsur1ar tliketimi etki1eyen ek

zojen degi§ken1erdir. 

3.3.2. :Subjektif Unsur1ar 

Keynes'in suhjektif unsur1ar ha§lLgL a1tLnda ince1e

digi ve ge1ir dlizeyi vert iken tliketimi etki1eyen, yani ki§i-

1eri tliketimden vazgeeiren unsur1ardLr. Ba§ka bir deyi§le, bu 

unsur1ar tasarruf etmeye ti~den olan motif1erdir. Bu motif1er

se sLrasLy1a §un1ardLr(64): 

1- Gorlinmeyen glie1lik1ere kar§L bir rezerv olu§turma. 

2- Bireyin kendisinin ve ai1esinin gereksinim1eri ve 

ge1iri arasLnda ge1ecekte kuru1acagL tahmin edi1·en bir i1i§ki

ye kar§L ihtiyat.Bu neden1e, ihtiyat olarak ge1irden tliketi1-

meyip a1Lkonan para §u an iein SDZ konusu olan motif1erden 

fark1LdLr. Ya§lL1Lk, ai1e birey1erinin egitimi veya ai1e iein

de bagLm1L olan birey1erin ya§am1arLnL"devam ettirebi1me1eri. 

3- Faiz ge1iri ve kLymet kazanma1arL (appreciation) 

nedeniy1e bu faiz ge1irini ve kLymet kazanma1arLnL ku11anma 

(64) ct.g.k., 107-108. 
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arzusu, yani bu arzu gelecekte, bugline gore daha fazla tilke

tim yapllabilece~i nedeniyledir. 

4- Giderek artan bir harcama olana~~ndan yararlanabil

me. insanlar~n i~ glidlilerinin giderek kotlilesen degil giderek 

iyilesen hayat standard~ ozlemi i~inde olmalar~ nedeniyledir 

(ileride hayattan zevk alabilme kapasitesi giderek dlisecek 

olsa da belirtilen i~glidli bu yondedir). 

5- Bag~ms~zl~k ve belli isleri basarabilme gliclinli tada

bilme amac~ (bunlar~n ne olabilecegi konusunda a~~k bir fikir 

sahibi olunmasa bile). 

6- Speklilasyon ve ise ili~kin projeleri ger~eklestire

bilmek i~in hareket etme kabiliretini temin etme. 

7- Miras olarak bir servet b~rakabilme. 

8- Sadece cimrilik duygular~n~ tatmin etme, yani ak~l 

d~s~ ve ~srarl~ bir sekilde harcama egiliminden ka~~nmak. 

Gelir dlizeyi veri iken, yap~lacak tliketim miktar~n~ do

lay~s~yla tasarruf miktar~n~ belirleyen bu motiflere benzer 

ve isletmelerin ve devlet kuruluslar~n~n da gelirlerinin bir 

k~sm~n~ tasarruf etmelerine neden olan bir tak~m subjektif 

karakter tas~yan motifler de vard~r. Bu ama~la isletmelerin 

ve devlet kuruluslar~n~n gelirlerini tlimliyle tliketime ay~rma

malar~na neden olan motiflerse sunlard~r(65): 

1- Girisim motifi - Bor~ ylikli alt~na girmeden veya ~i

yasadan sermaye talep etmeden, sermaye yat~r~m~n~ ger~ekles

tirmeyi mlimklin k~lacak kaynaklar~ bulmak. 

(65) a.g.k., s.108-l09. 
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2- Likidite motifi - Gliclliklere, belirsizliklere ve 

depresyonlara kar§1 koyabilmek icin likit k~ynaklara 

sahip olmak. 

3- tyile§tirme motifi - Bunun amaC1, giderek artan bir 

gelir, yonetimi, ele§tirene kar§1 koruyacakt1r. Clinkli birikim 

sonucu ortaya C1kan gelir art1§1 etkinlik dolaY1s1yla ortaya 

C1kan gelir art1§1ndan uygulamada pek aY1rdedilemez. 

4- Mali aC1dan tedbirli olma ve "dogru tarafta" olma 

endi§esindenkaynaklanan motif. Dogru tarafta olma~ kullanma 

maliyeti ve ek maliyetin lizerinde mali bir onlem alma yoluyla 

gercek1e§tirilir. Bundan amac borclar1 bertaraf etmek ve ak

tiflerin maliyetlerini gercek israf ve at1l11k h1Z1ndan daha 

cabuk bir §ekilde kar§1lamakt1r. Bu motifin glicli esas. olarak 

sermaye donan1m1n1n miktar ve niteligine ve teknik degi§menin 

h1Z 1na bagll.d1r. 

SUbjektif unsurlar olarak belirtilenler, hem ki§ilerin 

ve hem de i§ietme ve devlet kurulu§lar1n1n tliketim egilimle

rini belirler. K1saca, tliketim dogrusunun egimi psikolojik ve 

kurumsal unsurlarca belirlenir(66) . 

~---.. ./"-.-.-_/-.-. -. 

Bu bollimde inceledigimiz Keynesyen Teori'de, faiz 

oranlar1n1n belirlenmesi ve tliketim ve tasarrufu etkileyen 

unsurlar1 ele ald1k. Daha once ele al1p inceledigimiz Klasik 

Teori'yle Keynesyen Teori aras1nda, konumuz itibar1yla ele 

ald1g1m1z unsurlar1n belirlenmesi hususunda onemli farkl1l1k

lar1n oldugunu art1k soyleyebiliriz. Hncelikle §unu belirt

memiz gerekir ki Keynes, faizin tasarrufa veya beklemeye k~r

§1 verilecek bir getiri olamayacag1n1 belirtmi§tir. Keynes'e 

gore faiz, likiditeden vazgecmenin mlikafat1d1r. Keynesyen 

(66) Alvin H.HANSEN, A Guide td Keynes, New York, McGraw-Hill 
Book, Company, Inc., 1953, s.73. 
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Teori'y1e Klisik Teori aras1ndaki en Hnem1i fark fai~ oranla

r1n1n beLir1enmesi hususundad1r. Daha Hnce de be1irttigimiz 

gibi Klisik Teori'de faiz oran1ar1, mal piyasas1nda tasarruf 

ve yat1r1m taraf1ndan belir1enmektedir. Ekonomide tasarruf

yat1r1m euit1iAi sag1and1g1ndaysa denge faiz oran1na u1aU11-

maktad1r. Bunun Htesinde, ekonomide be1ir1enen denge faiz 

oran1 mi11i ge1irin tliketim ve tasarruf aras1ndaki dag111m1n1 

bir bauka deyiu1e top1am ta1ebin bileuimini be1ir1emektedir. 

Keynesyen Teori'deyse faiz oran1ar1, para pfyasas1nda para 

arZ1 ve para ta1ebi taraf1ndan be1ir1enmekte ve ekonomide pa

ra arz1~para ta1ebi euit1iAi sag1and1g1nda denge faiz oran1na 

u1a§11maktad1r. 

K1isik Teori'y1e Keynesyen Teori aras1nda ortaya C1kan 

fark1ardanbiri de para ta1ebi motif1eriy1e i1gi1idir. KiUi ve 

firma1ar1n e11erinde sadece iu1em motifiy1e para bu1undura

cak1ar1 gHrliulinli benimseyen Klisik Teori'ye karu111k Keynesyen 

Teori'de paraY1 e1de tutma motif1eri ceuit1enmiu ve kiUi ve 

firma1ar1n iu1em motifiy1epara ta1ebinde ve bunun Htesinde 

spekli1asyon motifiy1e de para ta1ebinde bu1unabi1ecek1erini 

be1irtmi utir: 
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4. NEO-K~StK YE KEYNESYEN FAIZ TEORILERJNiN BIRLESTIRtLMES1: 
HICKS-HANSEN SENTEZl 

Keynes, Klisik Faiz Teo~isi'ni ~aha ~n~e belirttigimiz 

nedenlerle belirsizlikle su~lar(67). K1saca hat1rlayacak 

olursak, Klisik iktisat Teorisi'nde faiz oranl, tasarruf ve 

yat1r1m1n kar~11lk11 etkile~imleri sonucunda belirlenir. An

cak fark11 gelir dlizeylerinde yap1lacak tasarruf miktar1 da 

fark11 01acag1ndan, gelir dlizeyi bilinmedik~e faiz oran1n1 

belirleyebilmemiz imkanS1Z 01acakt1r ve faiz oran1n1 bilmedi

gimiz slirece de gelir dlizeyinin neoldugunu bilmemize imkan 

yoktur(68). 

Benzer ~ekilde Odlin~ Verilebilir Fonlar Teorisi de 

belirsizdir ve bir ~6'zlim saglamaz. Bilindigi gibi Odlin~ Veri

lebilir Fonlar Teorisi'nde faiz oran1, 6dlin~ verilebilir fon

lar arZ1 ve talebinin kar~1l1k11 etkile~imleri sonucunda be

lirleniyordu. Daha 6nce de belirttigimiz gibi, 6dlin~ verilebi

lir fonlar arZ1n1n kaynaklar1 tasarruflar ve para arz1ndaki 

degi~ikliklerdir. Yine tasa~ruflar fark11 gel{r dlizeylerinde 

fark11 degerler alacag1ndan, ,6dlin~ verilebilir fonlar arZ1 

-tasarruflar1n 6dlin~ verilebilir fonlar arZ1n1n kaynaklar1ndan 

biri olmas1 itibar1yla- fark11 g~lir dlizeylerinde fark11 de

gerler alacak ve dolaY1s1yla gelir dlizeyi bilinmedikce faiz 

(67) KEYNES, a.g.k., 178-185. 

(68) a.g.k. 
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oranl.nl.n ne olacagl. hakkl.nda bir yargl.ya ula~maml.z imkansl.z 

hale gelecektir. 

Boylece Klasik Teori'nin belirsiz oldugunu ve bir co

zlim ~aglamadl.gl.nl. bir kez daha belirtebil~riz. 

Keynes'in Faiz Teorisi de, kendisinin Klisik Teori'ye 

yonelttigi ele~tiri gib~,Hicks ve Hansen tarafLndan ele~ti

riye maruz kalml.~tl.r. Bilindigi gibi Likidite Tercihi Teori~ 

si'ne gore denge faiz oranl., para arzl. ve para talebinin bir

birine e~it· oldugu noktada belirlenmektedir.Ele~tiri ise, 

her bi~ gelir dlizeyinde farkll. para talebi dogr~sunun olaca

gl.dl.r. 

Toplam para talebini bilindigi gibi, i~lem ve spekli

lasyon.motifleriyle para talebi olarak ikiye aYl.rabiliyoruz. 

Daha once de belirttigimiz gibi speklilasyon motifiyle para 

talebi, gelirin fonksiyonu degildir. Ancak bunun yanl.nda i~

lem motifiyle para talebini belirleyebilmek icin gelir dlize

yini bilmemiz gerekir. Clinkli daha once de belirttigimiz gibi 

i~lem motifiyle para talebi, gelirin bir fonksiyonudur. Boy

lece para arzl. veri iken, speklilasyon motifiyle para talebini 

ancak bu durumda belirlememiz mlimklin olacaktl.r. DolaYl.sl.yla 

Keynes'in Faiz Teorisi de Klisik Faiz Teorisi gibi belirsiz~ 

dir(69). 

Hicks-Hansen'in Faiz Teorisi, Likidite Tercihi Teorisi 

ve Odlinc Verilebilir Fonlar Teorisi'nin bir sentezi olarak 

ortaya Cl.kar. Hansen'in de belirttigi gibi ancak bu iki teori 

yardLml.yla uygun bir faiz teorisi elde edilebilir. 

(69) HANSEN, a.g.k., s.140-l4l. Ancak bu analizi gercekle~ti
ren Hicks'tir. Bu husus icin bkz., John R.HICKS, "Mr. 
Keynes and Classics'~ A Suggested Interpretation". Mac
roeconomic Theory, Selected Readings, ed., Harold R~-
WILLIAMS and John D.HUFFNAGLE, New York, Appleton, 
Century-Crofts, Educational Division Meredith Cor., 1969, 
s.245-256. 

/ 
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Hicks-Hansen'e gHre belirli (determinate) bir faiz te

orisi dHrt degi§kene baglLdLr~ Bu degigkenler ise gunlardLr: 

1) YatLiLm talebi fonksiyonu, 2) Tasarruf fonksiyonu (veya 

tersi olarak tliketim f6nksiyonu), 3) Likidite tercihi fonksi

yonu, 4) Para miktarL(70). Bunlardan ilk ikisi YaTa (YatLrLm

Tasarruf), son ikisi de PAPT (para arzL-para talebi) dogrula

rLnLn elde edilmesinde kullanL1Lr. 

4.1. YaTa'Dogrusunun AnlamL ve Elde Ediligi 

tizerindeki her noktada yatLrLm-tasarruf egitliginin 

saglandLgL YaTa dogrusu, yatLrLm dogrusu ve cegitli gelir dli

zeylerinde yapLlan tasarruf dogrularL yardLmLyla elde edilir. 

Her bir tasarruf,dogrusu, tasarrufun hem gelirin ve hem de 

faiz oranLnLn fonksiyonu oldugunu gHstermektedir(7l). 

AgagLdaki g~kil, mUmklin olan belli faiz oranL ve ge1ir 

dUzeyi bi1egimieriicin fark1L tasarruf dogru1arLn1 gBst~rmek~ 

tedir(72) . 

FO 

0' v __ ,L ,~~J Ya;fa 

SEKiL 20 

(70) HANSEN, a.g.k., s.146. 

(71) Hicks-Hansen sentezinde tasarruf1ar artLk hem ge1irin ve 
hem de fai~ oranLnLn bir fonksiyonudur ve ara1arLnda 
dogru yBn1U bi~ i1i gki vardLr. 

(72) HANSEN, a.g.k., 144. 
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Sekilden de g5rlileceRi gibi A, B, C ve D noktalar1nda, 

belli faiz oran1 ve gelir dlizeyinde, yat1r1m-tasarruf e§itli

Ri saRlanmaktad1r. B5ylece, belli gelir dlizeylerinde yap1lan 

tasarrtif. dogrular1yla yat1r1m doRrusu yard1m1yla YaTa doRru

sunu elde ederiz. Bu durum a§ag1daki §ekilde yer almaktad1r. 

FO 

Ya Ta 

OL MG 

SEKiL 21 

YaTa doRrusunun anlam1, bu dogru lizerindeki her nokta

n1n belli faiz oranlar1 dilzeyinde ula§1labilecek belli gelir 

dilzeylerini (veya belli gelir dilzeylerinde ula§1labilecek 

faiz oran1 dilzeyini) g5sterdigidir. YaTa dogrusu, ~e§itli 

faiz' oranlar1 dilzeylerinde mal ve hizmetlere y5nelen toplam 

talep doRrusu olarak tan1mlanabilmektedir. Yukar1daki §ekil

den de g5rillecegi gibi YaTa dogrusu sol yukar1dan sag a§ag1ya 

dogru inmektedir. Bunun anlam1ysa, mal piyasas1nda dengenin 

saglanabilmesi i~in faiz oran1 ve milli gelirin ters y5nlerde 

geli§me g5stermesi gerektiRidir. 

4.2. PAPT Dogrusunun Anlam1 ve Elde Edili§i 

Uzerindeki her noktada para arz1-para talebi e§itliRi-

n1n saglandlg~ PAPT dogrusu, para arz~ ve cesitli para talebi 

dogrul~r1n1n (likidite tercihi doRrular1) yard1m1yla elde edi

lir. Farkl1 gelir dilzeyleri i~in farkl1 para talebi dogrular1 
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vard1r. Bu durum a§ag1daki §ekilde gHsterilmi§tir. 

FO 

PA 

F03 ,----- -

'------- MG3 

F01 1- - - - - - - - - - -- ,---- MG2. 

" MG1 

O~I--------------~~IL---------PT'la:~=PAo PA,PT 
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Sekilden de gHrUlecegi gibi, farkl1 gelir dUzeyleri 

yard1m1yla farkl1 para talebi dogrular1 elde edilmi§tir. 

Farkl1 gelir dUzeylerindeki para talebi dogrular1 ve para 

otoritelerince belirlenen ve veri olan para arZ1 dogrusu yar

d1m1yla PAPT dogrusunu elde ederiz. Bu durum a§ag1daki §ekil-
t 

de gHsterilmi§tir. 

FO 

PAPT 

o MG 

SEKiL 23 



, \ 

- 67 -

Sonu~ olarak, PAPT dogrusunun anlam1n1 ~u ~e~ 

kilde belirtebiliriz: Ce~itli faiz oranlar1 dlizeylerinde 

(milli gelir dlizeylerinde) PA-PT e~itligini sa~layan milli 

gelir dlizeyle~inin (faiz oran1 dlizeylerinin) geometrik yeri

dir. 

4.3. Genel Denge 

Neo-Klisik ve Keynes'in faiz teorileri bas11 ba~ina 

belirli (determinate) bir faiz teorisi ortaya koyamam1~lard1r. 

Hanqen'in de belirttigi gibi, aneak ve aneak Neo-Klisik ve 

Keynes'in faiz teorileri birlikte ele a11nd1g1nda belirli bir 

faiz teorisi elde edilir. BHyle bir sonuea ula~mak icin Neo

Klisik Faiz Teorisi'nin ve Keynesyen Faiz Teorisi'nin varg1-

lar1ndan s1ras1yla YaTa"ve PAPT dogrular1n1 elde ettik. Bi

lindigi gibi bu dogrular1n her biri bize faiz oran1n1n ne ola

eag1 h~susunda bilgi vermekten yoksundu. Bu nedenle belirli 

(determinate) bir faiz teorisini elde etmek i~in YaTa ve PAPT 

dogrular1na ihtiyae1m1z vard1. Bu dogrular1 s1ras1yla yat1r~m 

do~rusu veriyken fark11 gelir dlizeylerine tekablil eden tasar

ruf dogrular1 yard1m1yla Neo-Klisik iktisat Teorisi'nden ve 

para arZ1 dogrusu veriyken fark11 gelir dlizeylerine tekablil 

eden para talebi dogr~lar1 yard1m1yla Keynesyen Teori'den el

de ettik. BHyleee art1k belirli bir faiz oran1 elde etmek 

i~in gerekli olan iki dogruya sahibiz. 

Neo-Klisik ve Keynesyen Faiz Teorileri'nin bir sentezi 

olan Hieks-Hansen sentezi, bu iki dogru yard1m1yla ekonomide 

faiz oran1n1 belirlemektedir. Bir baska deyi~le, gieks-Hansen 

sentezinde, mal piyasas1ndaki durumu yans1tan" YaTa do~rusu ve 

para piyasas1ndaki durumu yans1tan PAPT do~rusunun birbirleri

ni kestikleri noktada ekonomide ge~erli denge faiz oran1 ve 

denge gelir dlizeyi belirlenmektedir. Asag1daki ~ekilde bu du

rum gHsterilmi~tir. 
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FO 

FOo 

YaTa 

o MGo MG 

SEKiL 24 

Sekilde yatay eksende gelir dlizeyi ve dik eksendeyse 

faiz oran1 dlizeyi yer almaktad1r. YaTa ve PAPT dogrular1 A 

noktas1nda kesigmektedirler. Bu nokta bize faiz oran1 vege

lir dlizeyi~in denge degerlerini vermektedir. Bir baeka deyie~ 

le, bu noktada hem mal ve hem de para piyasalar1, faiz oran1 

dlizeyi FO ve gelir dlizeyi MG oldugunda egan11 olarak denge-
o 0 

ye gelmietir. Daha once belirttigimiz gibi, YaTa dogrusunun 

lizerindeki her noktad~ Ya=Ta kogulunun ve PAPT dogrusunun 

lizerindeki her noktada PA=PT kogulunun ger~eklegtigini bili

yoruz. Buna gore eekilde A noktas1nda Ya=Ta ve PA=PT koeulla

r1 birlikte ger~ekleemektedir. 

4.4. Denge Faiz Oran1 ve MilliGelir Dlizeyinde Meydana Gelen 

Degiemeler 

Gorlilecegi gibi Hicks-Hansen sentezinde, mal piyasa

s1ndaki durumu yans1tan YaTa dogrusu ve para piyasas1ndaki 

durumu yans1tan PAPT dogrusu yard1m1yla ekonomida danga faiz 

oran1 ve milli gelir dlizeyi belirlenmektedir. DolaY1s1yla ar

t1k denge faiz oran1 ve milli gelir dlizeyinde bir degigmenin 



" 

- 69 -

meydana gelmesi, mal ve para piyasalar1nda meydana gelecek 

degigmelerin sonucunda etkilenecek ve bagka denge dUzeylerine 

ulag1lacakt1r. 

4.4.1. YaTa Dogrusunda Meydana Celen Degigmelerin Etkileri 

Mal piyasas1nda meydana gelecek degigmelerin, belirle

nen faiz oran1 ve milli gelir dUzeylerine olan etkilerini iki 

aC1dan analiz edebiliriz. Birincisi, YaTa dogrusunun konumu 

ikincisiyse bu dogrunun egiminin degigmesiyle ilgilidir. 

Once YaTa dogrusunun konumunda degigmeye neden olan 

unsurlar1 ve bunlar1n denge faiz oran1 ve milli. gelir dUzeyi

ne olan etkilerini ele ala11m. 

YaTa dogrusu r belli faiz oran1nda mal ve hizmetler~ 

y6nelen toplam talebi g6sfermektedir(73). Tan1mdan da g6rlile

cegi gibi, toplam talep miktar1n1 belirleyen unsurlar YaTa 

dogrusunu belirlemektedir. DolaY1s1yla toplam talep miktar1n1 

etkileyen unsurlar1n YaTa dogrusunun konumunun degigmesine 

neden olacag1 aC1kt1r. En geni g tan1m1yla milli gelir; 

MC TU + Ya +. De - Ve + it - ih 

olarak tan1mlan1r. Ancak basitlik saglamak amac1yla milli ge

lir modelimizi; 

MC = TU + Ya 

olarak ele ala11m. Bu basit milli gelir modelimizde toplam 

talebi etkileyen degigkenler tUketimde meydana gelen degigme

ler (MC - TU = Ta 6zde g ligi nedeniyle tasarrufda meydana ge-

len degiq'meler) ve yat1r1mlarda meydana gelen degigmelerdir. 

(73) SAVAS, iktisat Politikas1na ... , a.g.k., s.129 .. 
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KLsaca, toplam talebi arttLrLCL degi~meler YaTa dogrusunu sa

ga, azaltLcL degi~meleri Lse sola kaydLracagLnL s6yleyebili

riz. YaTa dogrusunun konumunun degi~mesine neden olan unsur

larLn denge faiz oranL ve milli gelir dlizeyine olan etkileri 

a~agLdaki ~ekilde g6sterilmi~tir. 

FO 

FOol--. 

Fq 

o MG:z. 

I 
I 

YaTa
z
! YaTao 

MGo MG1 
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MG 

Az 6nce de belirttigimiz gibi, toplam talebi art~LrLcL 

degi~melerin YaTa dogrusunu saga, azaltLcL degi~melerinse so

la kaydLracagLnL biliyoruz. Sekilden g6rlilecegi gibi YaTa
O 

ilk denge durumunu y~nsLtmakta ve faiz oranL FO o ve milli ge

lir dlizeyi MG o dlizeylerinde belirlenmektedir. Yine ~ekilden 

g6rlilecegi gibi YaTal ve YaTa2 sLrasLyla toplam talepte artL~ 

ve azalL~ y6nlerinde meydana gelen degi~meleri yansLtmaktadLL 

G6rlildligli gibi, toplam talepte meydana gelen bu degi~meler 

sonucunda denge faiz oranL ve milli gelir dlizeyi YaTa dogrusu

nun konumunda meydana gelen degi~menin yonlinde degi~mekte ve 

yeni genel denge faiz oranL ve milli gelir dlizeylerine ula~Ll

maktadLr. 

5imdi de YaTa dogrusunun egimini etkileyen unsurlar1n 

neler oldugunu ve bu dogrunun egiminde meydana gelecek degi~

melerin genel denge durumunda faiz oranL ve milli gelir dlizey

lerine olan etkilerini inceleyelim. 
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YaTa dogrusunun egi¥1ini, yat~r~m ve tasarruf dogrula

r~n~n egimi belirler. Bilindigi gibi YaTa dogrusunun denkle-

mi, 

MG = (TU + Ya ) 
l-t 0 0 

1 1 
l-t [yFO] 'dur ( 24) 

k . . .. .. 1 ( yFO) ~ ~ . Bu den lem~n ~k~nc~ ter~m~ 0 an - l-t YaTa dogrusunun eg~-

mini gostermektedir. Bu terimde yer alan 'y' yat~r~m~n faiz 

esnekligini (6Ya/6FO)(74) yani yat~r~m dogrusunun egimini 

gostermektedir. Diger taraftan payda da yer alan l-t marjinal 

tasarruf egilimin gostermektedir. GorUlecegi. gibi YaTa dogru

sunun egimi bir taraftan yat~r~m diger taraftan tasarruf dog

rular~n~n egimlerine bagl~d~r. 

Buna gore, yat~r~m ve tasarruf dogrular~n~n egimlerin

de meydana gelecek degi§melerin genel denge durumunda belir

·lenen faiz oran~ ve milli gelirdUzeyi Uzerindeki etkileTini 

inceleyelim. 

FO 

PAPTo 

Fq 

I I 

o MG o MG 
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(74) Yat~r~m~n faiz esnekliginin neden sadece (6Ya/6FO) ola
rak ele al~nd~g~n~n gerek~esi i~in bkz. a.g.k., s.63. 
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~eki1den de gorli1ece~i gibi, ilk gene1 denge durumunda 

denge faiz orani ve mi11i ge1ir dlizeyi YaTa .ve PAPT doKru-
. . 00 5 

1arLnLn kesi§tik1eri FO ve MG dlizey1erinde be1ir1enmi§tir. 
o 0 

~eki1de yer a1an diger iki YaTa do~ru1arLnLn e~im1eri yatLrLm 

ve/veya tasarruf dogru1arLnLn egim1erinde meydana gel en degi

§ik1ik1erden kaynak1anmakta ve bu do~ru1arLn e~im1erine bag-

1L olarak dahadik veya daha yatLk olarak gercek1e§mektedir. 

YaTa
1 
do~rusu yatLrLmLn faiz esnek1iginin bliylik ve tasarrufun 

ge1ir esnek1i~inin kliClik olmasL sonucunda daha yatLk bir dog

ru olacak §eki1de yer a1maktadLr. YaTa 2 do~rusu ise, yatLrL

mLn faiz esnek1iginin kliclik ve tasarrufun ge1ir esnek1iginin 

bliylik olmasL nedeniy1e daha dik bir dogru olarak cizi1migtir. 

Ozet1e, YaTa dogrusunun egiminin, yatLrLmLnfaiz esnek1igine 

ve tasarrufun ge1ir esnek1i~ine bag1L oldugunu ve yatLrLmLn 
. . 

faiz esnek1igi ne kadar bliylik ve tasarrufun ge1ir esnek1igi 

ne kadar kliclikse YaTa do~rusunun 0 kadar yatLk olaca~LnL soy-

1eyebi1iriz, ya da ter~i. Bunun"otesinde, YaTa do~rusu dik-

1e§tikce gene1 denge durumunda faiz oranL ve mi11i ge1ir dli

zeyinin aza1makta ve yatLk hale ge1dikce· ise faiz oranL ve 

mi11i ge1ir dlizeyinin artmakta oldu~unu be1irtebi1iriz. 

4.4.2. PAPT Do~rusunda Meydana Ge1en De~i§me1erin Etki1eri 

PAPT do~rusunda meydana ge1ecek de~~§me1erin faiz ora

nL ve mi11i ge1ir lizerine olan etki1erini de iki ayrL i~c~le

meye tabi tutabi1iriz. Bun1ardan birincisi, PAPT do~rusunun 

konumunda meydana ge1ecek de~i§me, ikincisiyse, bu dogrusunun 

egiminde meydana ge1ecek de~i§mey1e i1gi1idir. 

Once PAPT do~rusunun konumunun de~i§mesine neden olan 

unsur1arL ve bun1arLn denge faiz oranL ve mi11i ge1ir dlizeyi

ne olan etki1erini e1e a1a1Lm. 

PAPT do~rusunun konumunun de~i§mesine neden olan un

sur1arL: 1) i§lem mDtifiy1e para ta1ebinde meydana ge1en de-
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~i§iklikler, 2) Spekttlasyon motifiyle para talebinde meydana 

gelen ~e~i§iklikler, 3) Para arzlnda meydana gelen de~i§ik

likler ve 4) Fiyatlar genel dlizejinde meydana gelen degi§ik

likler olarak slralayabiliriz. 

Bu unsurlardameydana gelen de~i§melerin PAPTdo~rusu

nun konrimuna olan etkilerini de klsaca §u §ekilde belirtebi

liriz. i§lem motifiyle para talebi, speklilasyon motifiyle pa

ra talebi ve fiyatlar gene 1 dlizeyinde meydana gelen artl§lar 

ve para arzlnda meydana gelen azall§ PAPT do~rusunun konumunu 

degi§tirip sol& do~ru topyekun kaymaslna neden olur, ya da 

tersi. Bu ~nsurlarda meydana gelen degi§melerin PAPT dogrusu

nu etkileme y6nli ve dolaYlslyla denge faiz oranl ve milli ge

lir dlizeyineolan etkileri a§a~ldaki §ekilde g6sterilmi§tir. 

FO 

F01. 

YaTao 

° MG
1 

MGo MG1 
MG 
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Sekil~en de g6rlilece~i gibi, bu do~rusunun konumunu 

etkileyen unsurlardan biri veya birkaCl veya hepsinde yukarl

da belirtti~imiz geli§me sonucunda topyekun sola kayml§tlr. 

G6rlilece~i gibi PAPT do~rusunun sola kaymasl, faiz oranlnl 

arttlrmakta ve fakat mill gelir dlizeyini dliglirmektedir. Kl-

, saca, toplam para talebinde meydana gelen de~i§meler milli 

gelir dlizeyini kendi degi§me y6nlinde ve fakat faiz oranl dli-
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zey1n1 kendi de~i~me yHnUnUn aksi yHnUnde etkilemektedir. 

Simdi de PAPT do~rusunun e~imini etkileyen unsurlar1n 

neler oldugunu ve PAPT do~rusunun egiminde meydana gelecek 

bir de~i~menin genel denge durumunda faiz oran1 ve milli ge

lir dUzeyine olan etkilerini ele ala11m. 

Bilindi~i gibi toplam para talebi; 

PT PTo + 11 (MG) + 1 2 ( F 0) 'd u r . 

E~itlikten de gHrUlecegi gibi ll,ve 12 s1ras1yla i~lem ve spe

kUlasyon motifiyle para taleplerinin e~im parametreleridir. 

11 i~lem motifiyle para talebinin gelir esneklig,ini ve 12 

speklilasyon motifiyle para talebinin faiz esnek'ligini yans1t

maktad1r. 

Sonu~ itibariyle PAPT dogrusunun egimini belirleyen 

iki unsur 11 ve 1 2 ' parametreleridir. i~lem motifiyle para t~

lebinin gelir esnekligi, i~lern motifiyle para talebinin gelir 

de~i~melerine kar~1 nas1l etkilendigi demektir. Bu motifle ' 

yap1lan para talebinin gelir esnekligiyse, belirttigimiz gibi 

11 parametresinin artmas1na veya azalmas1na bag11d1r. i~lem 

motifiyle para talebinin gelir esnekligi ne kadar yliksekse 

PAPT dogrusu 0 kadar dik olacakt1r, ya da tersi. 

Speklilasyon motifiyle para talebinin faiz esnekli~i, bu 

motifle yap1lan para talebinin faiz oranlar1nda meydana gelen 

de~i~melere kar~1 nas1l etkilendi~ini gHsterir ve 12 paramet

resinin artmas1 veya azalmas1na gHre degi~ir. 

6zetle, PAPT dogrusunun egiminin i~lem motifiyle para 

talebinin gelir esnekligine ve speklilasyon motifiyle para ta-

lebinin faiz esnekligine ba~11 oldugunu ve i~lem motifiyle 

para talebinin gelir esnekligi ne kadar kU~likse ve speklilas-
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yon motifiyle para. talebinin faiz esnekli~i ne kadar bUyUkse 

PAPT dogrusunun 0 kadar yatLk olaca~LnL belirtebiliriz, ya da 

tersi. 

Son olarak PAPT dogrusunun egiminde meydana gelecek bir 

degi§menin genel denge durumunda faiz oranL ve milli gelir 

dUzeyine olan etkilerini §ekil yardLmLyla ele alalLm. 

FO 

FOz 
FOo Fq 

o 

I 

I 
I 

.1 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

MGz. MGo MG1 
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PAPT1 

MG 

Sekilden de gorUlece~i gibi, ilk denge durumunda faiz 

oranL FO ve milli gelir dUzeyi MG 'da belirlenmi§tir. PAPT 
o 0 

dogrusunun, ornegin i§lem motifiyle para talebinin gelir es-

nekliginin azalmasL nedeniyle daha yatLk bir dogru oldugunu 

varsayalLm. GorUldUgU gibi PAPT I dogrusunun PAPT O do~rusuna 

nazaran daha yatLk bir do~rudur. GorUlece~i gibi, PAPT O do~

rusunun PAPT
I 

dogrusu olarak daha yatLk bir hale gelmesi &0-

nucunda faiz oranL dUzeyi FOO'dan FOI dUzeyine dU§mU§ ve fa

kat milli gelir dUzeyi MGO'dan MG I dUzeyine yUkselmi§tir. 

Sonu~ olarak, PAPT do~rusunun egimini azaltLcL degi§-

melerin faiz oranlnl azaltLp milli gelir dlizeyini arttLraca-

gLnL, bu do~runun egimini arttLrLCL de~i§melerinse faiz ora

nLnL arttLrLp milli gelir dUzeyini azaltacagLnL belirtebili-

r iz. 
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Ozetle, Hicks-Hansen senteziyle i1gili olarak kLsaca 

§unlarL belirtebiliriz. 

Hicks-Hansen sentezine gHre, Klisik Teori ve Keynesyen 

Teori belirli bir faiz teorisi ortaya koyamamL§tLr. Onlara 

gHre belirli bir faiz teorisi dHrt degi§kene ba~lL olarak el

d~ edileb{lir~ Hicks-Hansen, Klis'ik Teori'nin mal ve Keynes

yen Teori'nin para piyasalarLnL bir arada ele alLp ekonomide 

mal ve pa~a piyasalarLnda e§anlL olarak faiz oranL ve milli 

ge1ir dlizeyinin be1irlenmesini saglamL§lardLr. 

Ancak Hicks-Hansen'in yaptLklarL bu sentez de ele§ti

rilmekt~ ve bir takLm yanlL§lLk1arL da heraberinde getirdigi 

vurgularimaktadLr. Bu senteze y5ne1tilen ele§tiri, reel ve pa

r~sal kesim1erin kar§LlLk1L bagLmlLlLklarLnL dikkate almamasL 

nedeniyledir. GerGekten de bu sentezde, piyasalarLn kar§LlLk-

1L etkiteeimleri ele alLnmamakta ve herbir piyasada meydana 

ge1en iegiemeler ayrL ayrL kendi iGlerinde ele alLnLp daha 

sonra bu piyasalardaki degieme1er birbirlerini etkiliyormue

caSLna bir araya getiri1ip ortak birfaiz oranL ve mi1li ge

lir dlizeyine ulaeL1maktadLr. Ancak herbir piyasada meydana ge

len degieme kareLlLklL etki1eeim iGindedir. ornegin, YaTa dog

rusu yatLrLm harcamalarLndaki azalma yoluyla sola dogru top

yekun kaydLgL zaman, likidite tercihinde meydana gelecek bir 

artL§ nedeniyle PAPT dogrusu da sola dogru topyekun yer degie

tirebi1ecektir(75). 

SonuG olarak Hicks-Hansen sentezi de, reel ve parasal 

kesimlerin kareL1Lk1L etki1eeim1erini e1e almadan analiz yap

tLgL iGin e1eetirilmektedir. 

(75) SAVAS, Keynesyen ... , a.g.k., s.116-117. 

--7 
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5. PORTFOY TEORtst 

Tobin taraf1ndan geli§tirilen bu teori, Keynes'in Li

kidite Tercihi Teorisi'nin bir uzant1s1 §eklinde ele al1nmak

tad1r. Portfay Teorisi'nde de, para arz1nda meydana gelen bir 

degi§menin faiz oran1n1 etkileyebilecegi ve para 

talebini aC1klayan degi§kenlerden birinin faiz oran1 oldugu 

belirtilmi§tir. 

Tobin analizinde risk unsuruna da yer vererek, ki§ile

rin po~tfoyl~rinde hem para ve hem de menkul k1ymetleri tuta

bileceklerini belirtmi§tir(76). Baylece bu teoriye gare ki§i

ler, belli faiz oran1 ve risk unsuru 'alt1nda portfoylerine 

dahil edecekleri k1ymetlerden maksimum tatmini elde etmek is

terler. Bir ba§ka deyi§le, ki§iler faiz ve risk unsuruna dik

kat ederek portfoylerine dahil edecekleri k1ymetler aras1nda 

bir denge kurarlar. Bu davran1§1n sonucu olarak da, faiz ora

n1 ve risk unsurunda meydana gelecek degi§meler, ki§ilerin 

portfoylerinde bulunan ya da portfoylerine dahil edecekleri 

k1ymetlerin bile§imini degi§tirir. DolaY1s1yla bu teoriye 

ba§ka bir ad verilecek olsa, portfaye dahil edilecek ya da 

edilen k1ymetler icin yap1lan "k1ymetli varl1klar1n secimi"(77) 

(76) James TOBIN, "Liquidity Preference As Behaviour Towards 
Risk", Review of Economic Studies, 1958, s .65-86. 

(77) Nur KEYDER, Para Arz1 ve Talebi, Tlirkiye Uzerine Bir in
celeme, Ankara, Orta Dogu Teknik Universitesi, idari Bi
limIer Fakliltesi YaY1n1, 1977, s.79. 

c 



\ 

l 
: , 

'( 

- 78 -

diyebiliriz. K1saea Portf5y Teorisi, kiuilerin sahip olduk

lar1 var11klar1n alt~rnatif deRerler aras1ndaki daRll1m1n1n 

nas1l ger~ekleutiRi hususuna deRinmektedir. 

Portf5y Teorisi'ne g5re, hisse senedi, tahvil ve para

sal olmayan deRerler aras1nda fark11 ikame glieli 01mas1 nede

niyle, tlim deRerler i~in tek bir faiz oran1 tlim deRerlerin 

getirisinin bir 5l~lisli 01amamaktad1r. Yani portf5yde yer alan 

!(dei~-r-i-~;in h~r birinin fark11 faiz oran1na sahip 01aeaR1 be

lirtilmektedir. 

Bir menkul k1ymete olan talep, tlim menkul k1ymetlere 

olan toplam talebin bir ylizdesi olarak ele a11nmakta ve 

bu oran, menkul k1ymetin kendi faiz oran1yla doRru ve kendi 4 
yerine ikame edilebilen menkul k1ymetlerin getiri ylizdesiyle y

( 

(faiz oran1) ters y5nde deRiumektedir. . 

Daha 5nee de belirttiRimiz gibi, kiuiler portf5ylerin

de hem para ve hem de menkul k1ymetleri tutabilmektedirler. 

G5rlileeeRi gibi para da, kiuilerin portf6ylerinde diRer men

kul k1ymetlerin yan1nda yer almaktad1r. Az 5nee deRindiRimiz 

menkul k1ymetlere olan talep gibi, nakit paraya olan talep de 

kendi getiri ylizdesiyle doRru, diRer menkul k1ymetlerin geti

ri ylizdeleriyle ters y5nde geliume g5stermektedir. S5yle ki 

menkul k1ymetlerin faiz oran1 ylikselirse elde daha az nakit 

para tutulur, ya da menkul k1ymetlerin faiz oran1 ylikselirse 

elde nakit olarak daha fazla para tutulur. 

Buraya kadar belirttiklerimizi uu uekilde toplayabili

riz. Para dahil diRer menkul k1ymetlerin talebini tek bir 

faiz oran1 deRil de bir~ok faiz oran1 etkilemektedir. Bunun 

5tesinde, belli bir menkul k1ymetin faiz oran1nda meydana ge

len de~i~me sadece 0 menkul k1ymetin talebini degil fakat ay

nL zamanda diRer menkul k1ymetlerin talebini de etkilemekte

dir. Bu son belirttiRimizden de uu sonu~ ~1kmaktad1r. Herhangi 

{ 
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bir menkul klymetin faiz Oranl 0 menkul klymetin arZlna ba~ll 

olmakla beraber diger menkul klymetlerin (para dahil) arzlnda 

meydana gelen de~igmelerden de etkilenmekte ve bu yolla be

lirlenmektedir. 

Tobin Portfoy Teorisi'nde reel varllklara yer vererek, 

paranln reel varllklarla da karglla g tlrllabilen bir unsur 01-

du~unu belirtmig tir(78). Bir bagka deyigle bu teori, Keynes

yen iki varllkll modele (para ve tahvil) reel varllklar da ka

tllarak, Keynesyen gelir-harcama yaplsl mali ve reel varllk

larl i~erecek bir bi~imde genigletilmigtir. 

Gorulece~i gibi Portfoy Teorisi'nde, ekonomik faali

yetleri etkileme yonunde yeni bir gorUg yer almaktadlr. Simdi 

buna ba~ll olarak para arzlnda meydana gelecek de~igmelerin 

ekonomik faaliyetleri nasll etkileyecegini gorelim. 

Orne~in, devlet a~lk piyasa iglemlerine bagvurarak pl

yasadan tahvil satln alsln. ·Boylece para arZl ve dolaylslyla 

kigilerin elde tuttuklarl para miktarl artacaktlr. Devletin 

a~lk piyasa iglemleri yoluyla piyasadan tahvil satln almaya 

ba g lamasl tahvil fiyatlarlnl arttlracak, tahvilin getirisini 

azaltacaktlr. Ancak bunun yanlnda tahvil dlglndaki di~er men

kul klymetlerin getirisinde bir de~igme meydana gelmedi~inden 

bu menkul klymetler ~raslnda ikame olacaktlr. Sonu~ta tUm 

menkul klymetlerin getirisi azalacaktlr. Buraya kadar para 

arzlnda meydana gelen de~igmenin mali varllklar Uzerindeki 

etkilerine de~indik. Ancak kigiler, onceleri mali varllklarln 

birbirleriyle ikamesine yonelseler bile daha sonra mali var

llklarl reel varllklarla ikameye ~aglayacaklardlr. Ya da bir 

bagka deyigle, mali aktifler piyasaslnda ortaya ~lkan bu de

~igmeler daha sonra ekonominin reel kesimine de yanslyacak-

tlr(79). Eu durumdaysa reel varllklara clan talebi arttlracak-

(78) James TOBIN, "Money, Capital and Other Stores of Value" 
The American Economic Review, Vol: LI,· May, s. 26-37. 

(79) SAVAS, Keynesyen ... , a.g.k., s.57. 
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t1r. Artan reel varl1k kar~1s1nda bu varl1klar1n fiyat1 arta

cak ve fakat getirisi azalacakt1r. Reel varl1klar1n fiyat1n1n 

artmasi ve fakat getirisinin azalmas1 sonucunda reel varl1k 

talebinde bir azalma ortaya ~1kabilecektir. Ancak reel var

l1klar1n fiyat1n1n ylikselmesinin reel varl1k liretimini artt1-

racag1 da a~ikard1r. Bir ba~ka deyi~le, reel varl1k artacakt1r. 

Reel varl1k liretiminin Hzendirilmesi ve sonu~ itibar1yle bu 

varl1klar1n arZ1n1n artmas1, ~ogaltan yoluyla Hnce gelirin ve 

daha sonra da tliketim harcamalar1n1n artmas1na yol a~acak ve 

ekonomide toplam talebi artt1racakt1r. 

G6rlildligli gibi PortfHy Teorisi'nde, para arz1nda mey

dana gelen bir degi~ikligin hem mali var11klar1n talebini 

artt1racag1n1 ve hem de ki~ilerin mal varl1g1n1n degi~mesine 

neden olmak suretiyle mal varllg1 i~in yap11an harcamalar1u 

var11g1n1 kabul etmektedir. Bunun Htesinde bu teoride, 

harcamalar mali varl1klar1n getiri~indeki degi~meler sonucun

di ortaya ~1kmaktad1r. Mali var11klar1n getirisinde meydana 

gelen degi~meler reel var11klar1n kar11l1g1n1 ve bu mallara 

yap1lacak olan harcamalar1 etkileyecektir. iunun yan1 S1ra, 

herhangi bir menkul k1ymetin arz1nda meydana gelecek art1~ da 

yukar1da vermi~ oldugumuz 6rnekdeki gibi benzer degi~melere 

neden 01acakt1r. 

Sonu~ olarak, Portf6y Teorisi'ni ~Hyle ozetlemek mlim

klindlir: Para arZ1 ve/veya herhangi bir menkul k1ymetin arZ1n

da meydana gelecek degi~me faiz yap1s1n1 degi~tirecektir. Bu-
[ 

I me 

nun sonucunda reel var11klara olan talep ve ekonomik geni~le-

etkilenecektir. B6ylece Portf6y Teorisi'nde paran1n yan1n-

da diger menkul k1ymetlerin.6nemi de kabul edilmektedir(80). 

(80) Daha ayr1nt1l1 bilgi i~in bkz., Dwayne WRIGHTSMAN, An 
Introduction to Monetary Theory and Policy, New Yor~ 
The Free Press, 1971, s.142-l55. 
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6. PARAe I MAKRO TEORi (~10NETARISM) 

D~ha 6nce, e1e a1d1g1m1z K1isik Teori .ve Keynesyen Te

ori'nin birbir1erinden ayr11d1k1ar1 teorik ve po1itik sonuc-

1ar1 ortaya koymaya ca11§m1§t1k. Bu iki teorinin iktisat po-

1itikas1 aC1sindan ula§t1klar1 fark11 sonuclar1 k1saca hat1r

lamakta yarar vard1r. Bilindi~i gibi Klisik Teori, devletin 

ekon~minin i§leyi§ine mlidahale etmemesi geregini savunur. On

lara,g6re, daha 6nce belirttigimiz Klisik Teori'nin temei var

saY1mlar1 gercekle§ti~inde, tarn istihdam milli gelir dlizeyine 

u1a§1lacakt1r. Ayr1ca eger gecici dengesizlikler nedeniyle 

ekonomiye mlidahale gere~i do~arsa, para ~61itikas1 araclar1~ 

n1n bu dengesizliklerin giderilmesinde uygun olaca~1 belirti

lir. Buna kar§1l1k Keynesyen Teori tarn istihdam milli gelir 

dlizeyine ve fiyat istikrar1na kendili~inden ula~1lmas1n1n 

mlimklin olmad1~1n1 belirtmi§tir. Enflasyon, durgun1uk ve i§

sizlik gibi istenmeyen durumlar1n s1k s1k ortaya C1kabi1mesi 

nedeniyle deyletin ekonomik ya§ama mlidahale etmesi gere~ini 

savunur. Bu dengesizli~in giderilmesinde de para politikas1 
) 

araclar1n1n kul1an1m1n1 inkir etmemekle beraber 6ncelik1e ma

liye politikas1 araclar1n1n kullan1lmas1 gere~ini vurgular. 

Bilindi~i gibi, Keynesyen iktisat Teorisi'ne ce§itli 

ele§tiriler gelmekle beraber bunlardan en 6nemlisi parasalc1-

lar taraf1ndan yap11maktad1r. 1929 Dlinya Ekonomik Buna11m1 

Keynes'i ortaya C1karm1§ ve Keynes iktisad1 yard1m1yla bu bu

na11mdan C1k1labilmi§tir. Keynesyen iktisat politikas1 1958 
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Y1l1na kadar genel kabul gBrerek uygulanm1st1r. Ancak 1958 

Y1l1ndan itibaren ABD ekonomisinde gBrulen bir tak1m sorunla

r1n cBzumlinde Keynesyen iktisat politikas1 etkili olamam1S

t1r. ABD'de 1974 Y1l1nda enflasyon oran1 % l2'ye ulasm1S ve 

issizlik dlizeyi ylikselmeye baslam1st1r. Keynesyen iktisat po

litikalar1~1n sorunun cBzumune yard1mc1 olamamas1 nedeniyle, 

iktisatC1lar baska bir makro ekonomi modeli aramaya yBnelmis

lerdir. En gelismis makro ekonomi modeli ise parasalc1lar ta

'raf1ndan ortaya konabilmistir. Parasalc1lara gBre makro eko

nomik analiz, para stokundaki degisikliklere dayand1r1larak, 

issizlik ve enflasyonun nedenleri para stokundaki degisiklik

lere bag ianmaktad1r. Ayr1ca ekonomik sorunlar1n giderilmesin

de, para stokunu gBz ard1 edecek iktisat politikas1 uygulama

larlnln yetersiz kalacag1 vurgulanmaktad1r(8l). 

Parasalc1 Makro Teori'nin ortaya ~1kmas1, iktisadi 01-

dugu kadar ideolojik tart1smalara da neden olmustur. Bu yeni 

teoriyle birlikte, devletin ekonomik yasama mlidahale edip et

memesi geregi ve uygulanacak iktisat politikas1 araclar1n1n 

neler olacag1 hususunda yogun tart1smalar baslam1st1r. Ozel

likle piyasa mekanizmas1n1n rolu ve Bnemi tart1smalar1n dog

maS1na neden olmustur. Ancak parasalc1lar, para talebi, tuke

tim fonksiyonu ve par~sal de~ismelerin ekonomik yasama yans1-

maS1 hakk1nda makro teoriye ciddi katk1larda bulunmuslard1r. 

Parac1 Makro Teori'yi ele almadan Bnce bu teorinin be

lirleyici Bzelliklerini gBrmede yarar vard1r. Bu Bzellikler 

sunlard1r(82): 

(81) Richard B.MCKENZIE and Gordon TULLOCK, Modern Political 
Economy, An Introduction to Economics, Tokyo, McGraw
Hill Kogakusha Ltd., 1978, s.56l-573. 

(82) A.H.MELTZER, "Monetarism and the Crises in Economics" 
(ic.) The Public Interest, Special Issue, 1980, 8.43 ve 
Y.P.VENIERISand F.D.SEBOLD, Macroeconomics, Models and 
Policy, New York, John Wiley and Sons Ltd., Inc., 1977, 
s.464-465'den atfen SAVAS, Keynesyen ... , a.g.k., s.121. 
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1- Ekonom ik ya $aml. e tki 1 eyen t eme 1 unsu r pa ras a 1 deg i§

melerdir. Bu gorU$e gore, toplam para talebi, dolayl.sl.yla Ure

timi, istihdam ve genel fiyat dUzeyini belirleyen temel unsur 

para arzl.nda meydana gelen degi$melerdir. 

2- Para arzLnda meydana gelen degi$melerin ekonomiye 

yansLmaSl., genellikle mikro karakterde olup; aktif varlLgl.n 

(portfolio of assets) fiyat ve getiri oranlarLndaki degi$me

ler nedeniyle yeniden dUzenlenm'esi yoluyla ortaya !;Lkar.' 

3- Ekonominin istikrarLnl. bozan etkenlerin !;ogu, hUkU

metlerin izledigi maliye politikasl.ndan veya para otoritele

rinin firmalar ve ki$iler arasl.nda farklL1Lk yaratl.C1 uygula

malar1ndan kaynaklan1r. Ekonomi esas itibar1yla istikrar11d1r 

vekendi haline b1rakl.ldLg1nda yaygl.n bir i$sizlik ve enflas

yon gibi istikrarsLz11klara sUrUklenmez. Ekonomide bu tUr 

hasta11klar ortaya ~l.karsa, bunlarl.n nedeni ekonomiye d1gar1-

dan ve !;ogu defa para ve maliye politikasl. $eklinde yapl.lan 

mUdahalelerdir. 

4- Ama!; degi$kenlerle ara!; degi$kenler aras1ndaki ili$

kilerin analizinde az saY1da denklemden olu$an "kU~Uk model

lerin" hatta tek denklemli modellerin kullanl.lmasl. dah~ gUve

nilir sonu!;lar verecegi gibi daha da ekonomik olur. 

Bu dart nokta etraf1nda toplanan Parasalcl. Makro Teo

ri'nin azelliklerini gordUkten sonra onemli yarg1lara ve so

nuclara yol a~an bu teoriyi konumuz itibarl.yla ele alall.m ve 

incelemeye !;a11$alLm. 

6.1. ParasalcL Makro Teori'de Para Talebi 

Friedman Klasik Miktar Teorisi'ni yeniden yo~umlayarak 

bu teoriyi Para Talebi Teorisi olarak ortaya koymu$tur. 

( 
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Parasalc1 Makro Teori'de para arZ1 Keynesyen iktisat 

Teorisi'nde oldugu gibi para otoriteleri taraf1ndan belirle

nen ekzojen bir de~i§kendir. Bu y5nUyle Parasalc1 Makro Teo

ri'nin Keynesyen iktisat Teorisi'yle aralar1nda 5nemli bir 

fark yoktur. Bu teorinin Keynesyen iktisat Teorisi'nden para 

piyasas1 y5nUnden fark1, para talebinin belirlenmesi hususun

da ortaya ~1kmaktad1r. 

Birazdan ele alacag1m1z gibi Parasalc1 Makro Teori'de 

para talebi bir~ok degi§kenin fonksiyonu olup k1sa d5nemde 

istikrar11 bir taleptir. Bu teori~e para talebinin bir ba§ka 

5zelligide faiz oran1 esnekliginin dU§Uk 01mas1d1r. 

Bu teoriye g5re para, aktif bir degerdir. Bir ba§ka 

deyi§le, para herhangi bir aktifdegere y5nelen bir talep ola

rak ele a11n1r ve servet edinme yollar1ndan biridir. 

Parasalc1 Makro Teori'de servet, para talebini etki

leyen unsurlardan biri olarak ortaya ~1km1§t1r. Bu husus Keynes 

sonraS1 meydana gelen geli§melerin en 5nemlisidir.Servet ge

liriil kapitalize degeri olarak tan1mlanm1§ ve devam11 gelir 

kavram1yla g5sterilmi§tir. Bunun 5tesinde servet, be§eri ser

vet (Se
B

) ve be§eri 6lmayan servet (Se BO ) olarak ikiye ayr1l

m1§t1r. Be§eri servet her zaman gelire d5nU§tUrUlemez. Bunun 

sonucu olarak toplam servetin i~inde be§eri servetin pay1 

artt1k~a para talebinin de ar~acag1 bir ger~ektir. Simdi de 

be§eri olmayan servetin ne oldugunu ele almaya ~a11§a11m.Bu 

teoriye g5re, hisse senedi, tahvil, dayan1k11 tUketim malla

r1, bina, makina ve te~hizat gibi unsurlar be§eri olmayan 

serveti 01u§turmaktad1r. Be§eri servetin bu unsurlar araS1n

daki dag1l1m1 bu unsurlar1n getirilerine bag11d1r.B5ylece 

tahvil faiz oran1, hisse senedi getiri oran1 ve mallar1n or

tak bir gostergesi olan umulan enflasyon oran1 Parasalc1 Mak

ro Teoride para talebi fonksiyonunda yer almaktad1r. Buna g5-

re reel para talebi §U §ekilde belirlenmektedir: 

! 
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f J F 0 T h ' F 0 H S ' F i """dZ ' S e B) ,MG 

Kli~lik parantez i~indeki terimleri "k" ile gosterirsek; 

PA 
Fi 

elde edilir. 

kMG veya PA kFi~MG veya PAHz=FiMG 

( 25) 

Gorlildligli gibi para talebi fonksiyonu olarak belirle

nen e~itlik, Klisik iktisat Teorisi'nin Degi~im Denklemi'nden 

ba~ka bir~ey degildir. Ancak Parasalc1 Makro Teori ile Klisik 

iktisat Teorisl aras1nda gu iki fark11l1k vard1r. Bu fark11-

l1klar: 

1- Bilindigi gibi Klasik iktisat Teorisi'nde Hz sabit

tir ve kurumsal olarak belirlenir. Oysaki Parasalc1 Makro Te

ori.'de Hz sabit olmaY1p gozlenilmesi mlimklin degigkenlerin ka

rar11 bir fonksiyonudur. 

2- Ayr1ca denklemdeki MG, Klasik iktisat Teorisi'nde 

oldugu gibi cari iglemlerin parasal degerini gostermez. Bu 

unsur devam11 gelir olup servet yerine kullan1lm1gt1r(83). 

TUm bu belirttiklerimizin otesinde, Parasalc1 Makro 

Teori'de para talebi fonksiyonunun faiz oran1 esnekligi dU

gUktlir. Bilindigi gibi Keynesyen iktisat Teorisi'ndepara, 

fin~nsal aktiflerin yak1n bir ikamesidir. Keynesyen iktisat 

Teorisi'nde para talebinde meydana gelen bir art1g, finansal 

aktiflerin sat1lmas1yla, para arz1nda meydana gelen bir art1~

sa bu aktiflerin sat1n a11nmas1yla giderilir. Oysaki Parasal

C1 Makro Teori'de para sadece finansal aktiflerin ikamesi ola

rak dli~Unlilmez. Bu teoriye gore para, hem finansal ve hem de 

reel ~ar11klar1n yak1n bir ikamesidir. Boyle olunca, p~ra ta

lebinde meydana gelen bir fa~la11k finansal ve reel var11kla-

(83) Milton FRIEDMAN, "A Theorical Framework for Monetary 
Analysis", Journal of Political Economy, March-April 1970, 
den atfen SAVA$, Keynesyen ... , a.g.k., s.124. 
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r1n sat1lmas1yla, para arz1nda meydana gelen bir fazlal1ksa 

bu aktiflerin sat1n al1nmas1yla 6nlenir. Para 'ce§itli aktif

lerle ikame edildiginden, paran1n finansal aktiflerle olan 

ikame derecesi a~aI1r. B6ylece para talebinin faiz oran1 es-
~-

nekligi azalm1~ olur. 

6.2. Pq rasalc1 Makro Teori'de Faiz Oran1 ve Fiyatlar 

Bilindigi gibi Keynesyen iktisat Teorisi'nde faiz oran

lar1 para arZ1 ve para talebi taraf1ndan belirleniyordu. Bunun 

sonucu olarak, faiz oranlar1nda meydana gelen bir degi§me ya

t1r1mlar1 etkiliyor ve bu da gelir ve tliketimin bliyliklligli lize

rinde etkili oluyordu. 

Parasalc1lar, Keynesyeniktisat Teorisi'nin ileri slir

dligli bu yans1ma mekanizmas1ti1 kabul etmemektedirler. Bu yan

S1ma mekanizmas1n1 kabul etmeme gerekceleriyse ~u sekilde be

lirtilmektedir(84) : 

- Hncelikle Parasalc1 Makro Teori, para arz1rid~ meyda

na geleri degi~melerin harcamalar1, fiyatlar1 ve fiziksel mal

lar1n z1mni getirisini etkileyecegini, 

- ikinci olarak, para talebinin faiz oranlar1n1 degil 

reel balans1ar1 etki1edigini, kabu1 eder. 

- ticlincli olarak, otorite1erin reel ba1ans stok1ar1nda 

degi~ik1ik yaparak faiz oran1ar1nda slirek1i bir degi~iklik 

yarat1lacag1 dli~lincesini reddeder. 

(84) David I.FAND, "A Monetarist Model of the Monetary 
Process", Monetary Economics: Readings on Current Issues, 
ed., William E.GIBSON and GEorge G.KAUFMAN, New York, 
McGraw-Hi11 Book Company, 1971, s.75. 
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Daha once de belirtti~imiz gibi, bu teori finansal ak

tiflerin yan~nda reel aktiflere de yer vermi§tir. Bu dU§Unce

nin sonucu olarak ki§iler ister Uretici isterse tUketici 01-

sunlar ellerindemevcut olan aktiflerin getirilerini artt1r

mak isteyeceklerdir. Boylece ki§iler optimum getiriyi sagla

yacak aktif bile§imini elde etmeye ~a11§acaklard1r. Bu neden

le toplam talep ve fiyatlar genel dUzeyi etkilenecektir. 80-

nu~ olarak, zaY1f parac1 gorU§ ad1 verilen bu gorU§(85) §U 

§ekilde ozetlenebilir: Para arz1nda meydana gelen bir degi§me 

hem faiz oranlar1n1 ve hem de finansal ve reel aktiflerin fi

yatlar1n1 etkiler. GorUldUgU gibi para arz1nda meydana gelen 

bir degi§me toplam talebi etkilemekte bunun sonucundaysa once 

mal ve hizmetlerin fiyatlar1 yUkselmekte ve sonucta mal ve 

hizmet Uretimi artmaktad1r. TUm bu geli§me1erin sonucundaysa 

para ta1~bi artmakta ve ekonomide PA~PT e§itligi saglanmakta

d1r. 

Parasalc1 Makro Teori, para po1itikas1nJa degi§me 6i

~UsU ol~rak para arz1nda meydana gelen degi~me1eri ku1lanm1§

t1r. Bunun neden1erinden biri, yans1m~ mekanizmas1nda finan

sal aktif1erin yan1nda reel aktif1erin de yer almas1d1r. Ikin

ci nedeniyse, faiz oranlar1na iyi bir gosterge olarak ~Uven 

duyu1mamas1d1r. Friedman(86) para arz1nda meydana gelen bir 

art1§1n faiz oran1n1 ge~ici bir sUre i~in dU§Urecegini be1irt

mekle beraber bu durumun sadece sUrecin ba§lang1c1 oldugunu 

vurgulam1§t1r. Frie,dma,n'a gore bu sUre~ §oyle devam edecektir. 

Para arz1nda meydana ge1en geni§leme sonucunda harcama1ar ar-

tacakt1r. Bunun sonucu ise para ta1ebi artacakt1r. Boy1ece 

fiyat1ar yUkselecek ve reel para arZ1 aza1acakt1r. Bu Lse 

faiz oran1arLn1n yUkse1mesine neden olacakt1r. Hatta, fiyat

lar gene1 dUzeyinin yUkselme egt1imini goren ve ge1ecekte fi-

(85) Kar1 BRUNNER, "The Role of Money and Monetary Policy", 
Monetary Economics: Readings, ... , a.g.k., s.106-107. 

(86) Milton FRIEDMAN, "The Role of Monetary Policy", The 
American Economic Review, Vo1.58, March 1968, s.1-l7. 
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yat art1§lar1n1n devam edecegi limidinde olan ki§iler yliksek 

faiz oran1 dlize1lerinde borclanacaklard1r. BHylece, para arZ1 

artmaya devam etse bile, para arz1ndaki bu art1§~n reel kesi

me yans1mas1ndan sonra ortaya C1kan yliksek faiz oran1 nedeniy

le ekonomide faiz oran1 ylikselmeye devam edecektir. Ancak bu

rada reel faiz oranlar1n1n degi§meyecegi hatta dli§ecegi ileri 

slirlilebilirse de parasal faiz oranlar1n1n ylikselme e~iliminde 

oldugu inkir edilemez bir husustur. Bu nedenle Friedman, faiz 

oranlar1 dlizeyinin, para politikas1n1n s1k1 ya da gev§ek 01-

dugunu gHstermekten uzak oldugunu belirtmi§ ve para arz1nda 

meydana getirilecek degi§me oran1 lizerinde dikkatle durulmas1 

geregini vurgulam1§t1r. 

Parasalc1 Makro Teori, para arZ1n1 kontrol etmekle or

taya C1kacakfa'iz oran1 dlizeyine Hnem ver~emektedir. Para ar

z1nda yap1lacak bir art1§ milli gelir dlizeyinde meydana gelen 

geli§me oran1nda olursa, ekonomide belirlenen faiz oran1 sa

dece bu slirecin bir sonucu olarak ottaya C1kacakt1r. Belirle

nen bu faiz oran1 dlizeyi ise finansal ve reel aktiflerin ge

tirilerini e§itleyecektir. BHylece faiz oran1, fiyatlar genel 

dlizeyini belirlemede Hnemli bir unsur degildir. Parasalc1lara 

gHre bu mekanizma toplam talep yoluyla i§lemekte ve faiz ora

n1 Hnemli bir politi~a araC1 01mamaktad1r(87). 

6.3. Slirekli Gelir Hipotezi ve Tliketim-Tasarruf 

Slirekli gelir hipotezi Friedman taraf1ndan geli§tiril

mi§tir. Bu hipoteze gHre de tliketim ve gelir aras1nda fonksi

yonel bir ili§ki vard1r. Ancak bu hipotezde, tliketim ve gelir 

daha geni§ kapsam11 ele a11n1p ili§ki slirekli tliketim ve sli

rekli gelir aras1nda kurulmu§tur. BHylece tliketim fonksiyonu 

§u §ekilde yaz1lm1§t1r(88). 

/0,\ 
\ 0 I / 

(88) 

Grahame THOMPSON, "Monetarism and Economic Ideology", 
Economy and Society, Vol. 10, Number: 1, 1 Feb. 1981, s.44. 

Milton FRIEDMAN, A Theory of Consumption Function, 
Princeton, Princeton University Press, 1971, s.26. 
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MC 
s 

Se
BO

-+ Begeri ~lmayan serveti, 

z -+ Kigilerin tUketim zevk ve tercihlerini, 

gostermektedir. 

(26) 

(27) 

(28) 

26 nolu egitlikten gorUlecegi gibi, sUrekli tUketim ve 

sUrekli gelir arasLnda fonksiyonel bir iligki vardLr; Aneak bu 

e§itlikte sUrekli ,tUketim ve sUrekli gelir arasLndaki oran sU

rekli gelirin hacminden bagLmsLzdLr. Ancak bunun yanLnda sU

rekli tUketim ve sUrekli gelir arasLndaki oran, 26 nolu egit

likten de gorUlecegi gibi: 1) faiz oranLna, 2) menkul ve gay

rimenkullerin gelirine, ki bu be§eri olmayan servetin gel ire 

oranL olarak, Se BO ' geklinde gosterilmigtir, 3) tUketicilerin 

servetine eklemede bulunmayarak tUketim zevk ve tereihlerine 

baglLdLr. Bu sonuncusu ise tUketici saYLSLna ve ozellikle 

yaglarLna ve gelir ve tUketimi etkileyen ge~iei unsurlara 

bagl1.dLr. 27 ve 28 nolu egitliklerse tanLmsal egitliklerdir. 

Yap L 1 a n a rag t L r m a 1 a r d a sUr e k 1 i gel ire s a hip 0 1 an "t U k e

ticilerin, tUketimlerinin gelirlerine oranL yUksek ~LkmLgtLr. 

Bu ki§iler yUksek marjinal tUketim egilimine sahip olup dli§lik 

dUzeyde tasarruf yapmaktadLrlar. yine yapLlan gozlemler sonu

eu, gelirlerinde dalgalanmalar bulunan kigiler -ornegin ~ift

~iler, i§ adamlarL- daha az tliketmek suretiyle daha fazla ta-
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sarruf yapabilmekt~clirler. Tlim bu ,gHzlemler sonueunda, kigi

lerin tliketimlerini eari gelirlerinden ziyade, uzun donemde 

elde edeeekleri gelir hesab1yla yapt1klar1 gHrlilmligtlir. Bagka 

bir deyigle,tliketieiler ge~iei ve slirekli gelirlerini hesap

layarak tliketimde bulunmaktad1rlar. 

Boyleee gu anda geliri artan birkigi, tliketimini ge

lirindeki art1ga bag11 olarak artt1rmayaeakt1r. Kigi tliketi

mini aneak gu anki geliri slirekli gelirindebir art1g sagla

m1gsa gelirindeki art1g oran1nda artt1raeakt1r. Bu hipotezde 

tliketim fonksiyonu Tli = t(MG) 'dir. MG devam11 gelir olup ki

gilerin omlir boyunea elde ed~cegi gelirin Y1ll1k oitala~~s1-

d1r. Az once de belirttigimiz gibi, kigiler tliketi~lerini ya

parken geciei ve slirekli gelirlerinin hesab1 i~indedirler. 

~neak gelecekte gelirin ne 01~eag1 hakk1nda bilgi sahib{ 01-

mak ~ok zordur. Bagka bir deyigle, bu bilgiyi glinlimliz ekono

mik gartlar1nda elde etmek zordur. Friedman'1n bu konuda yap

t1g1 hesaplama ise gudur. Friedman, zaman serisianalizlerin-

,de herhangi 'bir Y1l1n slirekli gelirini 17 Y1ll1k fiili gelirin 

ag1r11k11 ortalamas1yla hesab~tmigtir. 

Hesabedilmesindeki gli~llige ragmen, slirekli gelir hipo

tezi, kigilerin rasyonel davranmas1 vefiili gelirleri slirek

li degigme gosteren kigilerin analizi a~1s1ndan, onemli kat

k1larda bulunmugtur. ornegin yeni ige baglam1g bir kiginin ge

liri dligliktlir. Aneak geleeekteki gelirinin yliksek 01aeag1n1 

dliglinerek slirekli geliri ige yeni baglad1g1nda yliksek olacak 

ve gelirinden daha fazla olarak yapt1g1 tliketim hareamalar1 

bu hipotezle a~1klanabileeektir. Ayn1 gekilde, emekliligi yak

lagan bir kigi emekli oldugunda gelirinin azalacag1n1 dligline

ceginden tliketimini k1saeakt1r. Bu ise, emeklilik,dolaY1s1yla 

azalaeak olan fiili gelirinin slirekli gelirini etkilemesi ne

deniyledir. Boylece bu hipoteze gore~ slirekli tliketimin slirek

li gel ire bag11 oldugunu ve bunun sonueu olarak da tasarrufun 

pozitif veya negatif 01aeag1n1 belirtebiliriz. 
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Para~alc1 Makr6 Teori taraf1ndangeli§tirilen teorinin 

ve konumuz itibar1yla ele ald1R1m1z ve ac~klamaya caI1§t1R1-

m1Z k1s1mlar1n1 §u §ekilde ozetleyebiliriz. Para talebi istik

rarl1 bir fonksiyon olup, faiz oranlar1 para talebini belir

lemede onemli bir role sahip deRildir. Bu teoriye go're onemli 

olan, para arZ1n1n ekonomik bUyUmeyle orant111 olarak artt1-

r1lmas1 ve ekonomik dengesizliklerin ortaya C1kmamas1 icin 

para arZ1n1n daima kontrol edilmesidir. Ayr1ca para, finansal 

aktiflerin yan1 S1ra reel aktiflerle de ikame edilebildiRin

den para talebinin faiz esnekliRi dU§UktUr. DolaY1s1yla PA-PT 

e§itliRinin saRlanabilmesi icin milli gelir dUzeyi deRi§meli

dir.Bu t~orinin geli§tirmi§ olduRu sUrekli gelir hipotezine 

goreise, sUrekli tUketim sUrekli gelirin fonksiyonu olup ki

§ilerin tasarruf edecekleri miktar daha once de belirttiRimiz 

gibi sUrekli gelir ve dolaY1s1yla sUrekli tUketime gore pozi

tif veya negatif olabilecektir . 
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7. FAlz ORANI) TUKETiM) TASARRUF ARASINDAKl ILiSKILERLE 
ILGILl GENEL DEGERLENDiRME 

Buraya kadar ba§11ca iktisat teorilerinde ve konuya 

ili§kin olarak geli§tirilen yakla§lmda faiz oran1yla' tlike

tim ve tasarruf aras1ndaki ili§kileri ele almaya ca11et1k. 

Ele ald1~1m1z iktis~t teorilerinin ve yakla§lffi1n her bi

rinde faiz oran1yla tliketim ve tasarruf aras1ndaki ili§kile

rin aC1klanmas1n1n birbirlerinden fark11 olarak 'benimsendi~i 

gorlilmektedir. 

Simdi, ele ald1~1m1z bu iktisat teorilerirtde ve ki§i-' 

sel yakla§1mda faiz oran1yla tliketim ve tasarruf aras1ndaki 

ili§kilerin genel bir de~erlendirmesini yapa11m. 

Ele ald1~1m1z Klisik Teori'de, tliketim faiz oran1n1n 

fonksiyonudur ve aralar1nda negatif yonlli bir ili§ki vard1r. 

Bu ise, ki§,ilerin tliketimlerinden imtina ederek, gelir sa~la

yabilme ve dolaY1s1yla gelecekteki mallar1n kendileri icin 

daha ucuz bir hale gelmesi nedeniyledir. Tliketimden imtina edi

edilen bu k1s1msa tasarrufu olu§turur. Gorlilece~i gibi, tlike~ 

timden imtina edilmesine ve dolay1s1yla tasarrufa neden olan 

unsur faiz oran1d1r. Sonuc olarak, daha once de belirtti~imiz 

gibi, imtina etmenin ve dolay1s1yla tasarrufda bulunman1n mar

jinal arz fiyat1 faiz oranLdLr(89), Yap11an bu tasarruflarsa 

(89) O'BRIEN, a.g.k., s.120. 
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ekonQmide yat1r1mlara dHnU§ecektir. CUnkU. Klisik Teori'de 

ki§iler ellerinde at1l para tutmak istememektedirler. Tasarruf

lar, mUte§ebbis i~in yat1r1mlar1n1 finanse etme hususunda sa

hip olduklar1 U~ fon kaynag1ndan biridir. MUte§ebbisin bor~

lanmas1, tasarruf sahiplerini~ HdUn~ vermesi yoluyla ger~ek

le§tigi i~in, yap1lan bor~lanma kar§1l1g1nda belli bir Hdeme

nin yap1lmas1 dogald1r. Bu Hdeme de faiz §eklinde ger~ekle§ir. 

Bunun Htesinde faiz, mUte§ebhis aC1s1ndan maliyet unsuru te§

kil edeceginden, bu unsuryat1r1mlar1 etkiler. 80nuc olarak 

faiz oran1, yat1r1m1n marjinal verimliliginin yan1nda, yat1-

r1mlar1 etkileyen bir unsur olarak ortaya C1kar ve aralar1nda 

negatif yHnlU bir ili§ki vard1r. 

Keynes'in Faiz Teorisi'ndey~e, faiz oranlar1n1n belir

lenmesi ve tUketim ve tasarrufu etkileyen unsurlar1n niteligi 

farkl1l1k gHstermektedir. Oncelikle belirtmek gere~ir ki, faiz 

oranl para piyasas1nda para arz ve talebince belirlenmektedir. 

Para piyasas1nda belirlenen bu faii oran1yla tUketi~ ve tasar

ruf aras1nda fonksiyonel bir ili§ki yoktur. Keynes 8istemi'n

de tUketim ve tasarrufu etkileyen en Hnemli unsur gelir dUze

yidir. DolaY1s1yla Keynes 8istemi'nin bti varg1lar1ndan sonra' 

tUketim ve tasarrufda meydana gelen degi§meleri faiz oran1na 

baglamak sHz konusu degildir. 

Konuyla ilgili iktisat teorilerini incelerken de be

lirttigimiz gibi Keynes Klisik Teori'nin belirsiz oldugunu 

ileri sUrmU§tUr. Benzer bir §ekilde kendi faiz teorisi de 

Hicks ve Hansen taraf1ndan belirsiz olarak addedilmi§tir. 80-

nucda, belirtilen faiz teorilerinin ba§l1 ba§1na belirli bir 

faiz teorisi olmaktan uzak oldugu ortaya konmu§tur. Neo

Klisik ve Keynesyen faiz teorilerinin sentezine dayanan Hicks

Hansen yakla§1m1nda esas olarak yap1lan §ey, Neo-Klasik mal 

ve Keynesyen para piyasalar1n1n yard1ffi1yla ekonoffiideki denge 

faiz oran1 ve gelir dUzeyinin belirlenmesi hususudur.Bunun 

Htesinde, konumuz itibar1yla ele aldlg1m1z tUketim ve tasar-
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ruf degi~kenlerinin bu sentez i~erisindeki yeriyse ~oyledir. 

Tliketim yine Keynes Sistemi'nde oldugu gibi gelirin bir fonk

siyonudur. Fakat tasarrufl·ar hem gelir ve hem de faiz oranl

nln bir fonksiyonu olarak ortaya ~lkmaktadlr(90). Son ifade

nin kanltl olarak da bu sentez sonucu elde edilen YaTa dogru

su ve bu dogrunun anlaml yeterli bir delildir. 

Keynesyen Teori'nin bir uzantlsl ~eklinde yorumlanan 

Portfoy Teorisi'ndeyse faiz oranlarlnln belirlenmesi ve tlike

tim ve tasariufla olan ili~kileriyse ~oyledir. 6ncelikle be

lirtmek gerekir ki, bu t~oride ri~k unsuruna yer verilmi~ ve 

ki~ilerin portfoylerinde paranln yanlndamenkul klymetleri de 

tutabilecekleri belirtilmi§tir. Ki§ilerin portfoylerinde risk 

unsuru nedeniyle tutmaYl arzu ettikleri bu degerlerin farkll 

ikime glicline sahip o~malarl nedeniyle, tlim degerler i~in tek 

bir faiz oranl bu degerlerin getiri ol~lisli olamamaktadlr. 

Ba§kabir deyi§le,.bu degerlerin her birinin farkll bir geti

ri ol~lisli bulunm.aktadlr. Bu teoride bir menkul klymete olan 

talep diger tlim menkul klymetlere olan talebin bir ylizdesi 

olarak yorumlanmakta ve bu oran menkul klymetin kendi faiz 

oranlyla dogru, ye~ine ikame edilebilen menkul klymetlerin 

faiz oranlarlyla ters yonde degi§mektedir. Yani bir menkul 

klymetin talebinde meydana gelen bir degi§me sadece 0 menkul 

klymetin faiz oranlnl etkilemekle kalmaYlp aynl zamanda bu 

menkul klymet yerine ikame edilebilen menkul klymetlerin faiz 

oranlnl da belirlemektedir. 

Ayrlca bu teoride Keynes'in iki varllkll mode1ine reel 

varllklar da katllarak, Keynes'in gelir-harcama yaplsl mali 

ve reel varllklarl i~erecek bir §ekilde geni§letilmi§tir. 

6rnegin, bu konudadaha once de belirttigimiz gibi devletin 

a~lk piyasa i§lemlerine giderek tahvil satln almasl sonucu 

para arZlnln ylikselmesi nedeniyle sonu~da hem tahvilin hem de 

(90) SAVAS, iktisat Po1itikaslna ... , a.g.k., s.114. 
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tahvil yerine ikame edilebilen menkul k1ymetlerin getiri yliz

delerinin azalacag1 bilinmektedir. Mali aktifler piyasas1nda 

ortaya ~1kan bu durum daha sonra reel varl1klara olan talebi 

artt1racakt1r. Bunun sonucundaysa, mali aktif piyasas1ndaki 

duruma benzer bir durum ortaya ~1kacakt1r. Su farkla ki, reel 

varl1klar1n fiyat1n1ri ylikselmesi sonucunda ortaya ~1kan reel 

varl1k liretimindeki art1~ sonucunda yani reel varl1k arZ1n1n 

artmas1 ~ogaltan yoluyla Hnce geliri, daha sonra da tliketim 

harcamalar1n1 artt1racak ve,ekonomide toplam talep artacakt1r. 

GHrlildligli gibi PortfHyTeorisi'nde faiz oran1n1 belirleyen 

hem para arZ1 ve hem de herhangi bir menkul ·k1ymetin arz1nda 

meydana gelen degi~melerdir.Bunun Htesinde, gHrlildligli gibi, 

bu ak1m icerisinde tliketim harcamalar1 etkilenmekte ve ce~it

li k1ymetleri elde bUlundurmak suretiyle yap1lan tasarruflar

dan her biri hem kendi faiz oran1n1n ve hem demenkul k1ymet

leri elde bulundurman1n dogurabilecegi risk unsuruna bag11 

olarak degi~mektedir. 

Sonolarak ele a11p incelemeye ~a11~t1g1m1z Parasalc1 

Makro Teori'de ise konuya yakla~1rn daha farkl1d1r. 6ncelikle 

~unu belirtrnek gerekir ki, daha Hnce de belirttigirniz gibi 

faiz oranlar1 Hnernli bir politika araC1 degildir. Bu teoriye 

gHre ekonomideki dengesizlikler ancak ve ancak para arz~n1n 

kontroluyla giderilebilir. Diger teori ve yakla~1mdan 

farkl1 olarak, para finan~al aktiflerle oldugu kadar reel ak

tiflerle de ikarne edilebilmektedir. Bu nedenle bu teoride pa

ra talebinin faiz esnekligi dli~liktlir. 

Parasalc1lar, Keynesyenlerin aksine para arz1nda rney

dana gelecek bir art1~1n ilk anda faiz oranlar1n1 dli§lirrnekle 

beraber uzun dHnernde ylikseltecegini ve PA-PT e§itliginin sag

lanabilrnesi icin rnilli gelir dlizeyinin artrnas1 gerektigini 

belirtrni§lerdir. 
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Parasalc1 Makro Teori'de de tliketim gelirin bir fonk-
, '. 

siyonudur. Ancak buteoride gelir ve tliketim, slirekli gelir 

ve slirekli tliketim olarak tan1mlanm1S ve ancak slirekli gelir

de meydana gelecek bir art1S1n slirekli tliketimi artt1racag1 

belirtilmistir. Bu kavram1n gelismesi sonucu, slirekli tliketi

mi etkileyen unsurlar nedeniyle tasarruflar pozitif veya ne

gatif degerler alabilmektedir. 

Bu genel degerlendirmeye baslarken de belirttigimiz 

gibi, ele ald1g1m1z iktisat teorilerinde ve kisisel yakla

S1mda faiz oran1n1n belirlenmesi ve tliketim ve tasarrufla 

olan iliskisi farkl1l1k gostermektedir. Ancak bu teoriler 

ve yaklaS1m konuyla ilgili olarak, ortak bir ozellige sahip

tirler. Bu oz~lliks~ ele a11nan teoriler ve yaklaS1mda faiz 

oranlar1n1n belirlenmesi hususunda ortaya G1kmaktad1r. Faiz 

oranlar1n1n belirlenm~si derken, 'faiz oran1n1 belirleyen un

surlar1n ayn1 oldugunu kasdetmiyoruz. Ancak belirtmek istedi

gimiz sey, belirlenen faiz oranlar1n1n ekonomik faiz oranlar1 

oldugudur. Bir baska deyiJle, faiz oranlar1 ekonomideki piya

sa gliGleri taraf1ndan belirlenmektedir. Bu durumun tersi de 

soz konusu olabilir ki faiz orarilar1 piyasa gliGleriyle degil 

de Gesitli yetki kurumLar1nca belirlenebilmekte ve uygulan

maktad1r. Bu son hustisa Tlirkiye'yle ilgili olarak yapacag1m1z 

analiz GerGevesinde deginecegiz. 
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TORKiYE UYGULAMASI 

8. TORKIYE'DE FAlz REJiMi lLE tLGILt YASAL VE KURUMSAL 
YAPININ GELtStMt 

TUrkiye'de uygu1anm1a ve uygulanmakta olan faiz reji

mini iki ana baa11k a1t1nda ayLrLma tabi tutacagLz. Birinci 

baa1Lk a1tLnda gUdUmlU faiz rejimi,ikinci baalLk a1t1nda ise 

1 Temmuz 1980 tarihinden itibaren uygu1anmas1na baa1anL1an 

serbest faiz rejimi ele alLnacaktLr(l). 

Be1irtilen faiz rejim1erinin yasal ve kurumsal yapLla

r1nLn geliaimleriyle ilgili aC1klamalara gecmeden once TUr

kiye'de uygulanmakta 'olan faiz oran1arLn1 sLnLfland1rmakta 

yarar gorliyoruz. Tlirkiye'de uygu1anan faiz oranlarL beg 

grupta toplanmaktadLr(2). 

- Banka kesimince uygu1anan faiz oran1arL, 

Bankalar iki ceait faiz oranL uygulamaktad1rlar. Bi

rincisi, mevduat sahiplerine odedikleri faiz oranlar1 ve 

(1) 1 Temmuz 1980 serbest faiz rejimi uygulamasLn1n baaladLgL 
donem olarak belirtilmektedir. Ancak bu uygu~amanLn ser
bestisi tartLama11dLr. Bu tartLamaya ileride deginilecek
tiro 

(2) Selcuk ABAC, Para Teorisinde Faiz Oranlar1 ve TUrkiye'deki 
Uygulama, istanbul, 1980, s.112-113 ve ayr1cabkz. Gazi 
ERCEL, "Kredi ve Mevduat Faizleri", Banka ve Ekonomik Yo
rumlar, Cilt: 15, SaYL: 3, Mart 1978, s.49. 

- , 
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s~n~ yapt~ktan sonra, faiz rejimi i1e i1gi1i a~~k1qma1ara ge

~ebi1iriz. 

8.1. Glidlim1li Faiz Rejimi 

Bi1indigi gibi teorik bo1limde e1e a1~p ince1emeye ~a-

1L$tLgLmLz ba$lLca iktisat teori1erinde faiz oran1ar~ fark1L 

unsur1arca be1ir1eniyordu. Daha a~~k bir ifadey1e faiz oran-

1ar~nL be1ir1eyen unsur1ar K1asik iktisat Teorisi'nde tasar

ruf ve yat~rLm, Odlin~ Veri1ebi1ir Fon1ar Teorisi'nde odlin~ 

veri1ebi1ir fon arz~ ve ta1ebi, Keynesyen iktisat Teorisi'nde 

para arZL ve ta1ebi, Hicks-Hansen'in Neo-Keynesyen sentezi'n

de mal ve para piyasa1ar~nLn kar$L1Lk1L etki1e$im1eri ve Ta

bin'in portfoy kuramL'nda portfoy etkisi olarak ortaya ~Lk

maktaydL. Faiz oran1ar~nLn be1ir1enmesi hususunu Tlirkiye a~L

s~ndan e1e a1dLgLmLzda an~lan teori1er1e a~Lk1ama yap~lmasL

nLn imkansLz oldugu gorli1lir. Qlinkli Tlirkiye'de faiz oranlar~ 

anL1an teori1erdeki unsur1arca be1ir1enmemektedir. Ba$ka bir 

deyi$le be1ir1enen faiz oran1arL glidlim1li faiz oran1arLd1r. 

Yani oze1 banker1ik kurulu$lar~nda -ki bu kesime orglit1enme

mir para piyasasL diyebi1iriz- ve taksit1i sat1$ kredi1erinde 

uygu1anan faiz oran1ar1 d1$Lnda faiz oran1arL kamu otorite1e

rince be1ir1enmi$ ve aenetim a1t~nda tutu1mu$tur. Ba$ka bir 

deyir1e, Tlirkiye'de uzun YL11ar uygu1anan faiz po1itikasL ya

sal bir tavana dayanmakta ve bu yo11a be1ir1enen faiz oran1a

rL ylikse1ti1ememektedir. Herha1de Tlirkiye'de uygu1anan faiz 

po1itikas1n1n' en onem1i oze11igi budur. Bu uygu1ama sonucu 

be1ir1enen faiz or~n1ar1, daha once de be1irttigimiz gibi, 

ekonomik ger~ek1er1e uyum i~inde olamam1r ve ekonomik olarak 

ge~er1i olacak faiz oran1arL dlizeyinin a1t1nda seyretmirtir. 

8.1.1. Glidlim1li Faiz Rejimi Uygu1amasLn1n Tarih~esi 

Tlirkiye'de faiz oran1ar1n1n be1ir1enmesi hususundaki 

uygu1ama 1887 tarih1i Murabaha Nizamnamesi'ne dayanmaktad1r. 
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Bu nizamname murabahacL1LgL on1emek amacLy1a ~LkarL1mL~tLr. 

Murabaha Nizamnamesi li~ esasa dayanmaktadLr(3): 

1- Her tlir1li adi ve ticari bor~lara uygu1anacak azami 

faiz oranLnLn yL11Lk % 9 i1e sLnLr1andLrL1mL~ olmasL, 

2- Borcun vadesi ne kadar uzun olursa faiz top1amLnLn 

hi~bir suret1e ana para miktarLnL ge~memesi, 

3- Bir1e~ik faizin yasak1anmasLdLr. 

Bu son esasa iki istisna getiri1mi~tir. Bu istisna1ar 

Lse ~un1ardLr: 

- Borcun aktinden itibaren 3 YL1 slirey1e hi~bir odeme 

yapL1mamasL ve iki taraf arasLnda bu 3 yL11Lk faizin ana pa

raya i1avesi hakkLnda bir an1a~maya ,varL1masL ha1i i1e, 

- Ticaret Kanunu hliklim1erine gore, tliccar1ar arasLnda

ki cari hesap1ardan dogan bi1e~ik faiz i~lem1eridir. 

Bu nizamname 0 glinlin ihtiyacLna gore ~LkarL1dLgLndan, 

ticaretin ve bankacL1LgLn ge1i~mesiy1e yetersiz ka1mL~ ve ye

ni yasa1ar bu nizamnamenin yerini a1mL~tLr. 

Cumhuriyet Tlirkiye'sinde tavan faiz oran1arL ,yasa1ar1a 

be1ir1enip yine yasa1ar1a degi~tiri1mi~tir. Tavan faiz oran-

1arL ve yasanLn diger madde1eri 8.6.1933 tarih ve 2279 saYL1L 

Odlin~ Para Verme i~lem1eri YasasL'y1a be1ir1enmi~tir. Bu ya

sa, 25.6.1938 tarih ve 3399 saYL1L yasa, 15.8.1951 ve 5841 

saYL1L yasa ve 18.7.1960 tarih ve 18 saYL1L yasay1a li~ kez 

degi~tiri1mi~tir. 

Faiz oran1arLnLn yasa1ar yo1uy1a be1ir1enmesine 

18.5.1961 tarih ve 302 8aY111 yasayla son verilmigtir. Eu son 

(3) Tezer OCAL, Para Teorisi (Doktriner Geli~im, Teori. Ana-
1iz), 2. bs., Ankara, Ankara i.T.i.A. YaYLnL, 1978, s.114-
115. 

__ ._1 
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yasay1a Banka Kredi1eri Tanzim Komitesi'ne faiz oran1ar~n~ 

be1ir1eme hususunda Bakan1ar Kuru1u'na Ma1iye Bakan1~g~ kana-

1~y1a tek1ifte bu1unma g5revi veri1mi§ ve Bakan1ar Kuru1u da 

karar a1mada yetki1i k~l~nm~§t~r. Bu komitenin oneri1erine 

dayan~larak 1961 ve 1970 y~llar~nda olmak lizere iki kez degi

§ik1ik yap~lm~§t~r. Yani an1a§~lacag~ lizere 1961 y~l~na kadar 

yasa1ar1a be1ir1enen tavan faiz oran1ar~, 1961 y~l~ndan iti

bar en kararname1er1e be1ir1enmeye ba§lam~§t~r. 

Daha sonra 26.1.1970 tarih ve 1211 say~l~ yeni T.C. 

Merkez Sankas~ Yasas~'y1a Banka Kredi1eri Tanzim Komisyonu'

nun gorev ve yetki1eri Merkez Bankas~'na devredi.1mi§tir. Bu 

yeni ,Merkez BankaS1 Yasas~'y1a bir1ikte, bu bankaya tavan fa

iz oran1ar1n1n be1irlenmesi ve Yliksek P1an1ama Kuru1u araC1-

1ig~y1a Bakan1ar Kuru1u'na oneri1erde bu1unmas~ hususu glinde

me ge1mi§tir. Bu tarihten itibaren f~iz oran1ar~ 1980 Y11~na 

kadar kararname1er1e dort kez degi§tiri1mi§tir. 

Bi1indigi gibi 24 Ocak 1980 karar1ar~n~n tamam1ay1c~s~ 

nite1iginde olan faiz oran1ar~n~n serbest b~rak11mas1 uygula

mas1y1a yeni bir doneme ge~i1mi§tir. Bu yeni doneme i1i§kin 

ge1i§me1eri e1e a1madan once 1 Temmuz 1980 tarihine kadar uy

gu1anan glidlim1U faiz ~ejiminin gerek~e1erine k~saca ~egine-

1im. 

8.1.2. GUdlim1U Faiz Rejiminin Gerek~e1eri 

Tlirkiye'de faiz oran1ar~n1n piyasa gU~leri yer1ne ya

sa1ar ve kararname1er1e kamu otorite1erince be1ir1enmesi hu

susunun gerek~e1eri olarak i1eri sUrU1en gorli§ler §U §eki1de 

ozet1enebi1ir(4) . 

(4) ABA(;, a.g.k., s.120-122 ve ayr1ca bkz. Omer ESENER,IIFaiz 
Po1itikas~lI, Ma1iye EnstitUsU Konferans1ar~ 1969-1976, 
1976, s.69-'70. 
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-6nee1ik1e lunu be1irtmek gerekir ki, TUrkiye'de serma

ye piyasas1 yeterinee ge1ilememiltir. Bu neden1e il1etme1er 

yat1r1m1ar1n1n finansman1 i~in banka kredi1erini ku11anmak 

zorundad1r1ar. Bu neden1e, il1etme1erin finansa1 yUkUnU ag1r-

1alt1rmamak ve ekonomideki verim1i yat1r1m1ar1 enge11ememek 

i~in faiz oran1ar1n1n be1ir1enmesi piyasa gU~lerine terkedi1-

me1idir. Ka1d1 ki TUrkiye ka1k1nmakta olan bir U1ke oldugu 

i~in bu hususa daha da dikkat etmek gerekir. Bunun bir uzah

t1S1 olarak Hnee1ikli ge1ilmesi HngHrU1en ~lan1ara yat1rim1a

r1n yap11abi1mesi i~in se1ektif kredi" po1itikas1 arae1 olarak 

faiz fark1 iadesi uygu1anma11d1r. Bunu ger~ek1egtirmek i~inse 

faiz oran1ar1n1n denetim a1t1nda tutu1mas1 bir zorun1uluktur. 

- Faiz oran1ar1n1u be1ir1enmesi hususunun serbest b1-

rak11mas1 ha1inde kredi arz ve ta1ebi ekonomide ge~erli olaeak 

faiz oran1 dUzeyini olu g turaeakt1r. Aneak bi1indigi gibi U1-

kemizde kredi ta1ebi kredi arz1ndan faz1adLr. Bu neden1e, 

kredi ar~ ve ta1ebinee belir1eneeek faiz oran1 olduk~a yUksek 

bir dlizeyde ger~ek1egeeektir. Bu ise, igletmelerin maliyet 

yap1s1n1 etki1eyeeek ve bHy1eee mal fiyatlar1nda bir yUksel

meye neden olaeakt1r. Bunun sonueu ekonomi enflasyonist bas-
, 

k11ar i~ine girebi1eeek veya meveut enflasyonist bask1 daha 

da artaeakt1r. 0 ha1d~ denetim1i faiz or~n1 uygulamas1 ge

rek1idir. 

- Tefeei1igin Hzendiri1memesi i~in denetimli faiz ora

n1 uygu1amas1n1n sUrdlirlilmesi gerekmektedir. ClinkU yasal faiz 

oranlar1 ylikselirse, Hrglitlenmemi g para piyasaslnda uygulanan 

faiz oran1arly1a aras1nda olaeak fark aza1aeag1ndan orglitlen

memi g sermaye piyasas1nda fon a11g verigi eanlanaeakt1r. 

- Tlirkiye'de tasarruf arZ1 faiz oranlarlna kargl duyar-

11 degildir. Ekonomik orandan daha dliSlik ve denetimli faiz 

oran1 uygu1amas1n1n olumsuz bir etkisi olm~yaeakt1r. 
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- Son olarak, bankalarln faiz oranlarl hususunda reka

bete girmemeleri icin denetimli faiz uygulamasl gereklidir. 

Aksi takdirde, faiz oranl rekabeti sonueunda bankalarln faa

liyet masraflarl artaeak ve daha riskli hale geleeektir. 

Gtidtimlti faiz rejiminin gerekceleri olarak ileri stirti

len bu gortisler tartlsmaya aClk bir konudur. Aneak hemen be

lirtmek gerekir ki genelde faiz oranlarlnln kamu otoritele

rinee belirlenmesi bir taklm saklnea ve aksakllklarl da bera

berinde getirmektedir. Bu saklnea ve aksakllklar su sekilde 

ozetlenebilir(5) . 

- Kamu otoritelerinee belirlenen ve piyasa kosu1larlna 

gore olusmasl gereken faiz oranlarlndan daha dilStik bir dtizey

de belirlenen faiz oranlarl, fonlarln verimli alanlara yon

lendirilmesini saglayamamaktadlr. 5yleki bunun sonueu olarak 

Ttrkiye'de verimsiz yatlrLmlar ozendirilmektedir. Piyasada 

olusacak faiz oranlarl dtizeyinden yapllmasl imkanslz olan ve

rimsiz yatlrlm1ar bu faiz oranlndan daha dtiStik dtizeyd~ kamu 

otorite1erinee be1ir1enen faiz oran1ari nedeniy1e yapl1abi1-

mekte ve klt kaynak1arln dagl1lmlnda etkin1ik sag1anamamakta-

dlr. 

- Enf1asyonun kaynagl ytiksek fa{z oran1arl olmaYlp ka

mu otorite1erinee be1ir1enen ve piyasada olusmasl gereken fa

iz oran1arlndan daha dtistik bir dtizeyde be1ir1enen gtidtim1ti fa

lZ oran1arldlr. Bu durum, Wickse11'in ktimti1atif stireeiy1e i1-

gi1i ana1iz yaplllrken belirti1mistir. Wiekse11'in analizi, 

Ttirkiye'de piyasa kosu1larlna gore dtiStik belir1enen faiz ora

nl ve araslndaki i1iskiye uyarlanabilir. Kamu otorite1erince 

belir1enen faiz oran1arl tasarruf-yatlrlm esit1igini saglaya-

cak faiz oranlarlnln altlndadlr. Para arzlnda meydana gelen 

artlslar fiyat1arl arttlrmakta ~e fakat faiz oranlarlnl ~tki-

(5) ABAC;, a. g. k., s. 122 -14 7 . 
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1ememektedir. Fiy~tlarda meydana ge1en ~rtl§ sonucu kredi ta-

1abi artmakta ve kredi a1abi1enden a§1r1 kir imkan1 saR1amak

tad1r1ar. tlretim faktor1erini yliksek fiyat1ar odeyerek temin 

edebi1mektedir1er. DiRer taraftan, piyasa ko§u11arLn1n a1t1n

dabe1ir1enecek faiz oran1ndan daha dli§lik dlizeyde kamu otori

te1erince be1irienen faiz oran1ar1 nedeniy1e tasarruf §evki 

kLr11makta ve do1aY1sLy1a tasarruf eRi1imi aza1makta ve tli~e

tim korlik1enmektedir. Boy1ece fiyat art1§larL h1Z kazanmakta 

ve a§1r1 kir ortam1 yarat11maktad1r. 

- Tlirkiye'de tefeci1iRin aS11 kaynag1 glidlim1li faiz're

jimidir. Ka1klnma p1an1arlmLzda orglit1enmemi§ kredi piyasasl 

olarak ad1andlr11an bu piyasa yasa1 dayanagl olan bir piyasa

dlr. ~ank~r1igin yasa1 olmayan yonli, kamu otorite1erinee be~ 

1ir1enen azami faiz oran1ar1 lizerinde faiz oranL uygu1amasln

da bu1unma1ar1dlr. Bu neden1e tefeei saY11maktadlr1ar(6). 

Be1ir1enen azami faiz oran1arlndandaha yliksek bir dli

zeyde faiz uygu1ayarak para top1ama1arl ve yine buna bag11 

olarak bu para1arl yliksek faiz1e ku11andlrtma1arl glidlim1li fa

iz rejimimiz nedeniy1edir. Tlirk Ekonomisi'nde varo1an kredi 

arZl yetersiz1iRi kredi fiyat1arln1n ylikse1mesine neden 01-

mu§tur. Boy1eee tefeei piyasaslndaki par~ bu1ma ve bunu ku1-

1andlrtmanln fiyatl artl§ kaydederek kredi i§lem1erinin hae

mi bliylimli§tlir. 

- Tlirkiye'de tasarruf arZlnLn faize kar§1 duyarslz 01-

dugu gorli§linli tlimliy1e savunmak oldukca zordur. Tlirkiye'de, 

tasarruflar ge1irin fonksiyonu olmaslnln yanl SLra faiz ora-

(6) Bu konuda geni§ bir bi1gi icin bkz., "U Tun WAI" , Interest 
Rates in the Organized Money Markets of Underdevelopt 
countries", IMF Staff Papers, Vo1.5, August 1956, s.249 -
278, "U Tun WAI"; Interes Rates Outside the Organized Money 
Markets of Undeve10pt Countries" IMF Sta,ff Papers, Vo1;6~ 
November 1957, s. 80-142 ve "U Tun WAI" A Revisit to Interes t 
Rates Outside the Organized Money Ma~kets of Under
deve10pt Countries", Banea Nationa1e de Lavaro, No: 122, 
September 1977, s.291-312. 
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n1na ve fiyatlar genel dfizeyine b~R11d1r. Yap1lan ara§t1rm~

lar bu durumu kan1tlam1§t1r. 1950-1974 Y1llar1 i~in yap1lan 

ekonometrik analizde vadeli mevduat, ~oklu regresyon denklem-. 

lerinde vadeli mevduat1n geli§imini a~1klayan deRi§kenler 

olarak GSMH, vadeli mevduat faiz oran1, fiyatlar geneldlizeyi 

ve bir Y1l gecikmeli olarak vadeli mevduat hacmi bulunmu§tur. 

Bu dart degi§kenle vadeli mevduat aras1nda ~ok yliksek kore

lasyon katsaY1s1 elde edilmi§ (R2 = 0,99) ve testle de sonu~/ 

dogrulanm1§t1r. Baylece art1k Tlirkiye'de faiz oranlar1n1n ta

sarruflar1 etkileyen bir degi§ken oldugu kabul edilmelidir. 

8.2. Rejim Degi§ikligi ve Serbest Faiz Uygulamas1 

4 Haziran 1980 tarih ve 17007 saY1l1 Resmi Gazete'de 

yaY1nlanan Faiz Kararnamesi 24 Ocak 1980 ekonomik istikrar 

tedbirlerinin anemli bir tamamlaY1c1s1 oldugunusayleyebiii-

riz. 

Bilindigi gibi faiz oranlar1n1n enflasyonist bask1lar 

nedeniyle bir sisteme baglanmas1nda li~ yontem vard1r. Birin

cisi, glidlimlli faiz rejimini slirdlirmek aneak enflasyonist bek

leyi§lerle nominal faiz oran1 aras1ndaki uyumu saglamak, 

ikincisi, endeksleme ve fi~fincfisfi ise faiz oranlar1n1n ser

best b1rak1lmas1d1r(7). Daha once de belirttigimiz gibi Tlir

kiye'de faiz oranlar1 1933 Y1l1ndan beri yasalar ve kararna

me1erle kamu otorite1erince belir1enen ve piyasa gli~lerinin 

bu oran1ar lizerinde herhangi bir tasarrufda bu1unmas1na imkan 

tan1mayan glidlimlli faiz rejimi ad1n1 verdiRimiz bir yap1ya sa

hipti. Ancak bu faiz rejimine 4 Haziran 1980 tarihinde yayin-

1anan yeni faiz kararnamesiyle son verilmi§ ve 1 Temmuz 1980 

tarihinden itibaren yukar1da belirttiRimiz yontem1erden li~lin

clisli benimsenerek faiz oran1ar1n1n olu§umu serbest b1rak11m1§ 

(7) Ahmet ERTUGRUL, "Enf1asyonist Bekleyi§ler, Faiz Oran1ar1 
ve Serbest Faiz Uygu1amas1", Maliye Dergisi, SaY1: 50, 
Mart-Nisan 1981, s.47. 
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-vade1i mevduat ve baz~ kredi tlir1eri i~in- ve faiz oran1ar~ 

bu tarihe kadar uygu1anage1en oran1ar~n lizerinde olduk~a ylik

sek bir dlizeyde seyretmeye ba§lam~§t~r. 

Tlirk Ekonomisi'nde olu§umunun serbest b~rak~ld~~~ i1e

ri slirli1en faiz oran1ar~n~n serbestisi hususuna ve gerek~e1e

rine deRinmeden 6nce gene1de ,§unu belirtmekte yarar g5rliyo

ruz. Ekonomide enf1asyonist bask~lar~n artmas~ sonucu glidlim1li 

faiz oran1ar~ uygu1amas~ faiz yo1uy1a e1de edi1ecek ge1iri 

olumsuz y5nde etki1er, tasarruf1ar~n finans kesimine akmas~n~ 

enge11er ve tasarruf ve yat~r~m aras~nda e§itsiz1ige neden 

olur. Bir ba§ka deyi§le, kamu otorite1erince ekonomide enf1as

yonist ge1i§me1er1e uyum i~inde olmayan bit §eki1de be1ir1enen • 
ve uygu1anan faiz oran1ar~n~~ slire~ icinde ekonomik fonksiyon-

1ar~n~ yitirecegini s5y1eyebi1iriz. 

Bu gene1 ifadeden sonra faiz oran1arln~n serbest b~ra

k~lmaSl gerekce1erini e1e a1a1~m. 

8.2.1. Serbest ve Yliksek Faiz Po1itikas~n~n Gerek~e1eri 

Bu b51limlin ba§~ndan beri lizerinde ~srar1a durdugumuz 

husus1ardan biri Tlir~iye'de Temmuz 1980 tarihine kadar uygu-

1anan faiz rejimi nedeniy1e gecer1i olan faiz oran1ar~n~n 

ekonomik oran1arln a1t~nda seyrettigiydi. Bunun yan~nda eko

nomide artan enf1asyonist baskl1ar~n, faiz oran1arln~n ekono

mik etkin1ik1erini,yitirmesine ne den oldugunu da ayr~ca be-

1irtmi§tik. Bu iki husus Tlirkiye'de Temmuz 1980 tarihinden 

sonra uygu1anan serbest faiz po1itikas~n~n gerek~e1erini 

olu§turmaktad~r. Bir ba§ka deyia1e, faiz oran1ar~n~n ekonomik 

etkin1ik1erine kavu§mas~ i~in olu§umunun piyasa gli~lerine 

terkedi1mesi hususu serbest faiz po1itikas~n~n ana gerekcesi

dire B5y1e bir politika uygulamaslua geciain diger bir gerek-

cesi olarak tasarruf eden1erin artan enf1asyonist bask~lar 

nedeniy1e korunmas~ hususu da ayr~ca be1irti1mi§tir. Klsaca 
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faiz oranlar~n~n ekonomik fonksiyonlar~na i§lerlik kazand~

r~lmas~ ve tasarruf edenlerin korunmas~ serbest faiz politi

kas~ uygulamas~n~n gerekGesidir. Bu belirtilen hedeflere ula

§~labilmesi iGin uygulanan faiz politikas~ faiz 

oranlar~n~n piyasa gliGlerince belirlenmesi nedeniyle kamu 

otoritelerince belirlenen £aiz oranlar~ dlizeyinden daha ylik

sek bir dlizeyde olu§mas~ sonucunu dogurmu§tur. Burada hemen 

§Hyle bir soru sorulabilir. Serbest faiz politikas~ uygulama

s~ sonucu faiz oranlar~ eskiye nazaran daha dli§lik bir dlizeyde 

olu§amaz m~? Bu soru gerGekten yerindedir. Dogal olarak eko~ 

nomide geG~rli olan §artlar bu sonucu dogurabilir. Ancak lil

kemizde oldugu gibi faiz oranlar~ yliksek enflasyon oranlar~ 

nedeniyle ekonomik etkinligini yitirmi§se, art~k bHyle bir 

uygulaman~n sonucunda faiz oranlar~n~n yliksek bir dlizeyde 

olu§acag~ da bir gerGektir. 

Simdi de Tlirk Ekonomisi'nde faiz rejimi degi§ikligine 

gidilerek serbest ve yliksek faiz politikas~ uygulamas~na ge

Gilmesinin gerekGelerine deginelim. Bu gerekGeleri §u §ekil

de s1ralayabiliriz(8). 

- Sermaye faktHrli k1t oldugundan yliksek faiz oranlar1 

uygulanma11d~r. 

- Bilindigi gibi Tlirkiye'de Hzellikle 1970 y~11ndan 

itibaren yliksek enflasyon oranlar1 hliklim slirmektedir. Bu ylik

sek enflasyon oranlar~ nedeniyle parasal geni§lemelerin neden 

oldugu reel deger kayb~ sHz konusudur. Faiz oranlar1n1n ylik

seltilmesi gerGekle§tirilmezse tasarruf edenlerin tasarruf 

egilimlerinin azalacag~ dogald~r. Bu nedenle enflasyon oran~ 

lizerinde bir faiz oran~ uygulamas1 gerekmektedir. Boyle bir 

uygulama en aZ1ndan hem tasarruflar1n re~l degerini koruyacak 

ve hem de belirlenen faiz oranlar1n~n enflasyon oran1n1n lize-

(8) ESENER, a.g.m., 67-69 ve ERTUGRUL, a.g.m., s.45-47. 

( 
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rinde olmas1 nedeniy1e bir faiz ge1iri saR1ayacakt1r. Yliksek 

faiz oran1ar1 tasarruf eRi1iminin yan1nda tliketim eRi1imini 

de etki1eyebi1ir. 0 ha1de be1irti1en neden1er1e yliksek faiz 

oran1ar1 uygu1anma11d1r. 

- Yliksek faiz oran1ar1, kaynak1ar1n etkin bir bi~imde 

daR111m1n1 sag1ar ve ekonomik etkin1igi artt1r1r. Bu 1se ~e

~it1i ~eki11erde olur. 

a) Fon1ar verimi dli~lik olan a1an1ardan verim1i olan 

a1an1ara dogru kayacakt1r. 

b) Dli~lik faiz oran1ar1 nedeniy1e sermaye-yogun tekno

loji kullanan i~letmeler faiz oranlar1 ylikse1diginde emek 

faktorlinlin bol olmas1 ve maliyetin artmas1 nedeniyle emek-yo

gun teknolojiye dogru bir kayma gosterebi1ecekler ve bu da 

i~sizlik sorununun ~ozlimlinde yarar11 olacakt1r. 

~ 
c) Marjinal ma1iyetle ~a11~an firma1ar1 verimlilige, 

bunun otesinde birle~meye yone1tebi1ecektir. 

- Yliksekfaiz oranlar1 orglit1enmemi~ sermaye piyasa

s1nda kredi hacmini dara1tacak ve para politikas1n1n etkin

ligini artt1racakt1r. 

- Yliksek faiz oranlar1 oligopo1istik ve speklilati£ 

karlarla speklilatif var11klar1n buglinkli deRerini aza1tacak

t1r. Bu husus sosyal adalet i1kesiyle i1i~kilidir. 

Bu gerek~elerden de gorli1ecegi gibi yliksek faiz oran

lar1 uygulamas1n1n amaC1n1 k1saca ~u ~ekilde ozetleyebiliriz. 

Yliksek faiz oran1ar1 uygu1amas1 yo1uyla yat1r1m-tasarruf a~1-

g1n1n kapat1lmas1 i~in gonlillli tasarruf1ar1n te~vik edi1mesi 

ve dolaY1s1yla tliketimin k1s11arak enf1asyonun onlenmesi. 
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8.2.2. Uygu1anan Serbest Faiz Rejiminin Deger1endiri1mesi 

Bir~ok kei be1irttigimiz gibi 1980 tarihine kadar TUr

kiye'de £aiz oran1ar~ kamu otorite1erince be1ir1enmi§tir. Bir 

ba§ka deyi§le, ekonomide kamu otorite1erince narh konmu§ £aiz 

oran1ar~ ge~er1i olmu§tur. 

Serbest £aiz po1itikas~ uygu1amas~ ad~ veri1en uygu1a

maya 29.5.1980 tarih ve 8/909 say~l~ Bakanlar Kuru1u karar~y

la 4.6.1980 tarih ve 17007 say~l~ Resmi Gazete'de yay~n1anan 

Faiz Kararnamesi'yle 1.7.1980 tarihinden itibaren ba§lan~l

~~§t~r. 

29.5.1980 tarih ve 8/909 say~l~ Faiz Kararnamesi'nin 

1; maddesi aynen §oy1edir. 

"Banka1ar a~acak1ar~ kredilere uygulayacaklar~ azam~ 

£aiz oranlar~n~, vadel~rine gore serbestce tespit ve ilnn 

eder. Bu §eki1de t~spit ve tayin edi1en £aiz oran1ar1, Banka 

i1e bor~lanan aras~nda serbest~e tayin edilir". 

GorUldUgli gibi kre~i £aiz oran1ar~ bankalar ve kredi 

ta1ep edenler aras~nd~ serbest~e be1irlenecektir . 

. Kararnamenin 6. maddesi ise mevduat faiz oranlar~na 

ili§kindir. Buna gore eskiden oldugu gibi bankalararas~ mev

duat faiz oran~ yine serbesttir. Bunun yan~nda resmi ve tica

ri mevduata £aiz verilmeyecegi, vadesiz ve diger mevduata % 5 

£aiz oran~ uygu1anacag~ hlikmli kararnamede yer almaktad~r. Ay

n~ madde vadeli tasarru£ mevduat~ i~in faiz oran~n~, serbest 

b~rakmakta ve aynen kredi faiz oranlar~n~n belirlenmesi husu

sunda oldugu gibi, vadeli mevduat faiz oran~n~n banka ve mudi 

aras~nda saptanacag~ yeniligi getirilmektedir. 

Bu kararnamenin diger bir ozelligi de §udur. Daha once 

de belirtildigi gibi 1974 y~11ndan beri UZun vadeli tasarruf 
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mevduat~ i~in serbest faiz uygu1amas~ vard~. Ancak banka1ar~n 

TUrkiye Banka1ar Bir1igi'nde top1an~p an1a§arak oran~n a§~l

mas~na olanak tan~mam~§lard~. Ancak kararnamenin 7. maddesin

de oran1ar~n a§~lmas~ durumu ortaya ~~km~§t~r. Buna gore ban

kay1a kredi ta1ep eden veya bankay1a mudi aras~nda be1ir1ene

cek kredi ve mevduat faiz oran1ar~na TUrkiye Banka1ar Bir1i

gi'nce k~s~t1ama getiri1emeyecegi hUkmU yer a1m1§t~r. 

Bu kararnamenin diger onem1i bir yonu ise banka1ar~n 

a1t~ ay i1e iki y~la kadar vade1~ hami1ine yaz~l~ mevduat 

sertifikas~ ~~kar~labi1mesiy1e i1gi1i olan hUkmUdUr. 

Her ne kadar May1s 1980 tarih1i kararnamenin faiz 

oran1ar1n~n be1ir1enmesi hususunda bir serbesti getiriyor 

dense de bu serbestinin ne olcUde oldugu tart16~labilir. Bir 

kere mevduat faiz oranlar~nda uygulanacak faiz oranlar~n~n 

serbestce be1irlenmesi, sadece vadeli tasarruf mevduatlna ta

n~nml§t~r. Daha once de belirttigimiz gibi vadesiz ve diger 

mevduata % 5 faiz verilecegi, resmi ve ticari mevduata ise 

faiz verilmeyecegi hUkmU kararnamede yer alm~§t~r. Kredi fa

iz oranlar~nda ise 6oy1e bir durum s~z konusudur. Faiz oran

lar~ serbest b~rak~lm~§t~r. Ancak oranda degi§iklik yap~la

bilmesi i~in kararnam'enin 1. maddesinde alt~ ay onceden haber 

vermeden yeni.belirlenecek faiz oran1ar~n~n uygu1anamayacag~ 

hUkmUne yer verilmi6tir. 

Her ne kadar vadeli tasarruf mevduat~n~n banka ve mudi 

taraf~ndan serbestce be1irlenecegi hUkmU kararnamede yer al

m16 olsa da TUrk Bankac~l~k Sistemi'nin oligopolistik yap~s~ 

sonucu vadeli mevduata uygulanacak faiz oranlar~n~n serbest~e 

belirlenmesi hususu bankalarca ortadan ka1dlrllm~§tlr. Banka

lar 19.6.1980 tarihinde bir araya gelip Bankalararas~ Centil-

menlik Anla§masl yaparak vadeli tasarruf mevduatl i~in karar-

namede yer alan,ve banka ve mudi taraf~ndan serbestce sapta

nacag~ belirtilen faiz oranlarlna, daha kararname uygulanrnaya 



I~, 

';' 

;~ 

'" I"', 

'f 

"i' 

- III -

ba~lan1lmadan S1n1r getirilmi~tir. Daha do~rusu faiz oranla

r1n1n banka ve mudice kar~1l1k11 ve serbestce belirlenmesi 

hususu ortadan kald1r1lm1~t1r. Benzer ~ekilde kredi faiz 

oranlar1 da bu protokol gere~ince saptanmaya ba~lanm1~t1r. 

Ayr1ca bu donem ve sonras1nda T.e. Merkez Bankas1'nca uygu

lanan reeskont faiz oranlar1n1n da ylikseltilmesi, bankalar1u 

para yaratma i~lemlerini etkilemi~tir. 6zellikle kredi faiz 

oranlar1n1n ylikseltilmesi sonucu Merkez Bankas1'nca uygula

nan reeskont faiz oranlar1n1n da buna ba~11 olarak yliksel

tilmesi, Merkez Bankas1'nca banka1ara kredi faiz oranlar1n1 

yliksek bir dlizeyde belirlemelerini onleyen bir mlidahale ara

C1 olarak kullan1lm1~t1r. 

1980sonras1yap1lan de~i~ikliklerden birisi de 2279 

saY1l1 6dlinc Para Verme i~leri Yasas1'n1n kald1r1larak 

11.9.1981 tarih ve 2520 saY1l1 yasayla 6PVi'ne ait hliklimletin 

yeniden dlizenlenmesiyle ilgi1idir. Bu yeni yasa gercek ve tli

ze1 ki~ilerin uygulayacak1ar1 faiz oran1ar1n1n azami ve asga

ri miktarlar1n1 belirlemede ve gerektiginde bu oranlar1 k1S

men veya tamamen serbest b1rakmada Ma1iye Bakan11g1 yetkili 

k111nm1~t1r. Daha sonra 12.12.1982 tarih ve 8/5756 saY111 sa

Y1l1 kararnameyle, kredi ve mevduat faiz oran1ar1n1n be1ir-

1enmesi hususu Merkei Bankas1'n1n denetiminde bliylik bankalara 

devredilmi~tir. !Bu kararnameye gore ayr1ca baZ1 istisna1ar 

d1~1nda banka1af1n odlinc para verme i~lerinde ve banka1ar 

mevduat1 haric, mevduat kabullinde a1acaklar1 ve verecekleri 

Y11l1k azami faiz oranlar1, bankalararas1 mevduat haric top

lam mevduat icindeki paylar1 % 3 ve daha faz1a olan bankalar 

taraf1ndan tespit ve ortak1a~a Merkez Bankas1'na bi1diri1e

cek oran1ar1 a~amayacag1 hlikmli getirilmi g tir.\2520 ~aY111 
yasa daha sonra 6.10.1983 tarih ve KHK/90 ile degi~tiri1mi~

tiro KHK/90'da 6PVi'lerinde uygu1anacak faiz oranlar1n1n be

lirlenmesi hususu yine Maliye Bakan11g1'n1n yetkisi dahilin

dedir. Ancak 6PVi'lerinde faiz oranlar1n1, belirlemesi husu

sunda Maliye Bakan11g1'n1n Ticaret Bakan11g1 ve T.e. 'Merkez 
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gorU g1erini a1acag~ hUkmU yer a1maktad~r! Son 

bu kararnamede OPVi'lerinde uygu1anacak faiz 

oran1ar~n~n 2520 say~l~ yasada oldugu gibi Ma1iye Bakan1~

g~'nca k~smen veya tamamen serbest b~rak~lacag~ hUkmU tlimliy1e 

ka1d~rl1m~gt~r. Ancak faiz oran1ar~n~ be1ir1eyecek merci hu

susunda slirek1i olarak degi g ik1ik soz konusudur.( Anl1an yasa 

ve kararname1ere ek olarak OPVi'lerinde uygu1anacak faiz 

oran1ar~n~ be1ir1eyecek merci hususu 22.7.1983 tarihinde ya

y~m1anan banka1ar hakklndaki 70 say~l~ KHK'y1e tekrar Bakan-

1ar Kuru1u'na devredi1mi gtir'1 

GorU1ecegi gibi yukar~da be1irti1en yasa ve kararname-

1erde OPVi'lerinde uygu1anacak faiz oran1ar~nln be1ir1enmesi 

hususunda yetki1i olan merciin s~ras~yla Ma1iye Bakan11g1 ve 

Bakan1ar Kuru1u olmas~ ve faiz oran1ar~nln serbestisinin on

ce s~n~r1and~r~1~p dahasonra da bu s~n~r1~ serbestinin(9) 

ka1d~r~lmas1n1 art1k serbest faiz poiitika ~ygulamas1 ad1 ve

ri1en donemin bittiginin aC1kca i1an edi1mesi olar.ak kabu1 

edebi1iriz. 

~on olarak mevduat faiz oran1ar1n1 be1ir1eme yetkisi 

19.12.1983 tarih ve 83/7507 saY11~ karar1a l.C. Merkez Banka

s~'na devredi1mi g tir\ Ayr1ca bu kararda mevduat faiz oran1a

r1n1n lic aydan faz1a olmayan slire1er1e yeniden Merkez Banka

sl'nca tespit edi1mesi hUkmU getiri1mi gtir. Bu son kararna

mey1e bir1ikte baZl kredi faiz oran1arln1n be1ir1enmesi husu

su yeniden banka1ara b~rak11m~gt1r. 29.5.1980 tarih ve 8/909 

saY111 Faiz Kararnamesi'nde oldugu gibi kredi faiz oran1ar1n1n 

banka ve kredi ta1ep eden1er araslnda serbestce be1ir1enmesi 

hususu Cegit1i yasa ve kararname1er1e ka1d1r11m1g olsa bile 

kan1m1zca bu son kararnamey1e kredi faiz oran1ar1nln be1ir-

(9) Artlk burada faiz oran1ar1n1n serbestisi derken 29.5.1980 
tarih ve 8/909 saY111 kararnamenin 6. maddesindeki ser
bestiyi kasdetmiyoruz. Ancak en aZ1ndan faiz oran1ar1n1n 
banka1arca be1ir1enmesi hususunu bir an1amda serbesti 
olarak dUgUnliyoruz. 
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1enmesi hususunda banka1ara yetki tan~nmas~ banka1ar a~~s~n

dan k~smi bir serbesti oze11i~ini tas~maktad~r. 

5zet1eyecek olursak, 1 Temmuz 1980 tarihinden itibaren 

uygu1and~~~ i1eri slirli1en ve ad~n~n serbest faiz po1itikas~ 

uygu1amas~ olarak konu1du~u faiz rejimimiz gostermeye ~a1~s

t~~~m~z ve soy1eni1digi gibi serbest faiz po1itikas~ uygu1a

mas~ de~i1dir. En gene1 ifade1er1e boy1e bir uygu1ama ~esit1i 

yontem, ya~a ve kararname1er1e kontro1 a1t~nda tutulmustur. 

Bir baska deyis1~ uygu1anan faiz po1itikas~ glidlim1li faiz po~ 

1itikas~d~r(10) . 

(10) Tuncay' ARTUN, U1us1araras~ BankacL1Lk Buna1~mL ve Tlirki
ye'de "Serbest Faiz Po1itikas~l1, istanbul, Tekin YaYLn
evi, 1983, s.32-42. 
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9. GUDUMLU VE SERBEST FAlz REJIMi DONEMLERiNDE MEVDUAT YAPISI 

Bu bo1~mde, daha once ele al~p iki1i bir ay~r~ma tabi 

tuttu~umuz glidlimlli ve serbest faiz rejimleri donemlerinde 

mevduat~n yap~s~n~, geli§imini ve etkileyen unsurlar~ incele

yece~iz. Bilindi~i gibi mevduat~n yap~s~n~ ve geli§imini et

kileyen bir~ok unsur vard~r. Bu unsurlar~ ele almadan ve et

kilerini belirtme'den sadece konumuz itibar~yla ele ald~g~m~z 

ve ozellikle kamu otoritelerincebe1ir1enen faiz oranlar~n~n 

etkilerini gostermek yan~lt~c~ olabilecektir. Bu nedenle mev

duat~n yap~s~ ve geli§imini ele al~rken, mevduat~ faizden 

ba§ka etkileyen unsurlar~n etkilerine de deginecegiz. 

ilk olarak glidlimlli faiz rejimi donemindeki geli§meleri 

ele alal~m. 

9.1. Glidlimlli Faiz Rejimi Doneminde Mevduat Yap~s~ 

Gene1 olarak faizden yararlanmak amac~yla bankalara 

ya~~r~lan paralara mevduat denir. Mevduat banka1ar~n kaynak

lar~ i~inde yer a1~r. Ba§ka bir deyi§le, mevduat, bankalar~n 

i§levlerini yerine getirebi1meleri i~in gerek1i olan unsur

lardan biridir(ll). Mevduat, bankalar~n kaynaklar~ndan biri 

olduguna gore mevduat~n kaynag~ nedir? Bu soruyager~ek ve 

tlizel ki§ilerin ellerinde bulundurduklar~ paralar, §eklinde 

(11) Aziz K6KLti; Para ve Kredi, 2 bs. Ankara, 1965, s.27. 
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cevap verebiliriz. Ger~ek ve tlizel ki§iler paray~ ellerinde 

likit olaraktutabi1irler ve/veya hisse senedi ve tahvil sa

t1n alabilirler ve/veya bankalara yat~rabilirler. Bu tercihle

rini yaparken de risk ve vade unsurunu gHzHnlinde tutarlar. 

BHylece portfHylerinde bulunan var11klar1n optimum getiriyi 

saglamas1na dikkat ederler. Bu bHllimde biz konumuz itibariyle 

ger~ek ve tlizel ki§ilerin ellerinde tuttuklar1 paraY1 bankala

ra yat1rmalar1 hususunu ele alacag1z. 

Bilindigi gibi bankalarda buluhan mevduat dHrt ba§11k 

alt1nda toplanmaktad1r. 

- Resmi mevduat, 

Ticari mevduat, 

- Bankalararas1 mevduat, 

- Tasarruf mevduat1. 

6imdi de bu mevduat tlirlerinin'i~~iigini gHrelim. 

- Resmi mevduat, genel ve katma blit~eli mlie~seselere, 

mahall i idare 1 ere, kanunl a ku ru 1 mu § mli tedavi 1 se rmaye. te § ek

klillere, mahkemelere, icra ve iflas dairelerine, tereke hakim

liklerine ve kanunla kurulmu§ i~timai sigorta mliesseselerine 

(emekli sand1klar1 ve i§~i sigortalar1 kurumu) ait mevduatt1r. 

- Ticari mevduat, her nev~ ortak11klara, tliccarlar1n 

ticarethane ve firmalar1na, cemiyet, kooperatif ve birlikle

rin ticari i§letmelerine, iDT halindeki i§letmelere, Devlet 

ve mahalli idarelerin vazettikleri sermayeyle kurulmu§ §ir

ketlere ve bunlara bag11 te§ebblis ve mliesseselere ait mevduat-

t1r. 

- Bankalararas1 mevduat, bankalar1n birbirlerine yap

t1klar1 mevduatt1r. 
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- Tasarruf mevduat~, resm~, ticari ve banka1araras~ 

mevduat d~§~nda ka1an mevduatt~r. 

Bu §eki1de ay~r~ma tabi tutu1an mevduat, vade bak~m~n

danda ikiye ayr~lmaktad~r. 

- Vadesiz mevduat, 

- Vade1i mevduat. 

-Vadesiz mevduat, bankaya yat~r~lan paran~n isteni1di

gi anda ceki1ebi1digi mevduatt~r. Gercek ve tlize1.kiii1er ih

tiyac1ar~n~ an~nda kar§~lamak icin bu mevduat tlirline itibar 

eder1er. Bu neden1e vadesizmevduat istikrars~z bir yap~ya sa

hiptir. Bu oze11igi nedeniy1e vadesiz mevduata uygulanan faiz 

oranlar~ dli§lik tutulmaktad~r. Hatta kimi lilkelerde vadesiz 

mevduata faiz verilmez. Bunun otesinde, mevduat sahibinden bir 

licret a1~n~r. 

- Vadeli mevduat, gercek v~ tlize1 ki§iler taraf~ndan 

belli vadeyle s~n~r1~ bir §eki1de yat~r~lan mevduatt~r. Vadeler 

ce§itlilik gosterebi1ir(12). Bankalar ac~s~ndan vadeli mevdu

at onem1idir. Clinkli bankan~n,mevduat~ vade bitimine kadar 

istedi~i gibi kul1anm~ ozglirlli~Q vard~r ve likidite ac~s1ndan 

bankalara kolay11k saglar. Vadeli mevduat1n bu ozelligi nede

niyle -vadelerine de dikkat edi1mek suretiyle- uygulanan faiz 

or~nlar1 dlizeyi daha yliksektir. Vadeli mevduat istenildigi 

anda cekilebilir mi? Bu soruya lilkemizdeki uygu1amadan ka1ka

rak §U §ekllde cevap verebiliriz. 1959 Y1l1ndan once vadeli 

mevduat vadesinden erken cekilememekteydi(13). 1960 y~11ndan 

sonra vadeli mevduat1n dilendigi anda faizden vazgecmek ko§u-

(12) 1 ay, 2 ay, 6 ay, 1 Y1l, 2 Y1l, v.b. 

(13) Ancak 1958 tarihli Bankalar Kanunu'nda konuyla ilgili 
birtak1m celi§kili maddeler mevcuttu. Mlikerrem Hie, Tlir
kiye'de Mevduat Art1§~n1n Seyri ve Bu Art1§a Rol Oynayan 
Belli Ba§11 Faktorler, Istanbul, 1969, s.29-3l. 
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luyla ~ekilebilecegi hUkmU Dan~§tayl~n i~tihat karar~y1a de

gi§ti r ilmi§tir. Ancak gUnUmUzde vadeli mevduat~n vadesinden 

Hnce ~ekilmesinde dahi belli bir faiz oran~ uygu1anmaktad~r. 

Banka1arda bu1unan mevduat~ ~e§it ve vade1erine gore 

ay~r~ma tabi tuttuktan sonra, mevduat~n yap~s~ ve geli§imini 

ince1eyebiliriz. 

9.1.1. Mevduat~n Yap~s~ ve Geli§imi 

Bu alt ba§l~k alt~nda 1963-1979 y~llar~n~ i~eren 17 

y~ll~k dHnem i~inde banka1arda biriken ve kre~iler i~in fon 

yaratan gene1 mevduat~n yap~s~ ve nominal g~li§im1erini e1e 

a1acag~z. 

Bu durum a§ag~da Tab10 l'de gHsterilmi§tir. 

TABLO 1- TUr1erine Gore Nominal Mevduat Miktar~ (000 000) 

Y~ 11 ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Resmi 
Mevduat 

1.898 
2.071 
2.048 
2.233 
2.644 
2.959 
3.288 
3.933 
5.780 
7.908 

10.493 
11.607 
17.100 
20.032 
26.048 
35.343 
50.912 

Ticari 
Mevduat 

2.015 
2.422 
2.913 
3.640 
4.027 
5.443 
6.605 
7.239 
9.419 

12.779 
16.122 
22.752 
32.265 
45.222 
63.292 
86.371 

155.178 

Tasarruf 
Mevduat~ 

6.603 
7 .517 
9.821 

12.613 
14.344 
17.713 
20.866 
24.999 
33.151 
41.932 
53.356 
64.088 
81.063 
93.194 

116.463 
147.344 
225.253 

Top1am 
Mevduat 

10.516 
12.010 
14.782 
18.486 
21.015 
26.115 
30.759 
36.171 
48.350. 
62.619 
79.971 
98.447 

130.428 
158.448 
205.803 
269.058 
430.645 

KAYNAK: T.C.Merkez Bankas~. Ay1~k BU1ten, 1970/11-12, Kas~m
Ara1~k, Ankara, s.30 ve T.C.Merkez Bankas~, tic Ay1~k 
~~J.!:_~ n, 1 9 8 3 I I I '._ T e mm u z - E k i m - A r a 1 ~ k, An k 'a r a ·~-s.26-. -
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Tab10 l'de yer a1an ve mevduat tUr1erine ait veri1er 

nominal deger1erdir. GorU1ecegi gibi her Ue mevduat tUrUnde 

ve top1ammevduatta gene1de nominal art1s1ar1n meydana ,ge1di

gi gorU1mektedir. 

Simdi de bu mevduat tUr1erinin ve top lam mevduat1n ar

t1s h1z1ar1n1 e1e a1a11m. 

TABLO 2- TUr1erine Gore Nominal Mevduat Art1s H1z1ar1(%) 

Y111ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Resmi 
Mevduat 

-6.18 
9.11 

-1.11 
9.03 

18.41 
11. 91 
11.11 
19.62 
46.96 
36.82 
32.69 
10.62 
47.32 
17 .15 
30.03 
35.68 
44.05 

Ticari 
Mevduat 

6.39 
20.20 
20.27 
24.96 
10.63 
35.16 
21.35 
9.60 

30.11 
35.67 
26.16 
41.12 
41.81 
40.16 
39.96 
36.46 
79.66 

Tasarruf 
Mevduat1 

20.03 
13.84 
30.65 
28.43 
13.72 
23.49 
17.80 
19.81 
32.61 
26.49 
2r.24 
20.11 
26.49 
14.96 
24.97 
26.52 
52.88 

Top1am 
Mevduat 

11.66 
14.20 
23.03 
25.06 
13.68 
24.27 
17 .78 
17 .59 
33,67 
2 9 ~ 51 
27 . 71 
23.10 
32.49 
21.48 
29.89 
30.74 
60.06 

Tab10 2'den de gorU1ecegi gibi an11an donemde nominal 

mevduat, resmi mevduat1n 1963 Y111nda % 6.18 ve 1965 Y111nda 

% 1.11 oran1nda geri1emesi dil1nda sUrek1i bir art1S kaydet

mistir. Resmi mevduat 1.BYKp'n1n ilk Y111ar1nda dlislik bir 

oranda art1S kaydetmistir. Orta1ama olarak bu art1S 1.BYKP 

doneminde % 5.82 oran1nda gereek1esmistir. 2.BYKp'n1n ilk lie 

Y111nda da resmi mevduattaki art1S h1Z1 yine yavas bir tempo

da slirmlistlir. 1971 Y111ndaki % 46.96'11k ve 1972 Y111ndaki 

% 36.82'lik art1~ oran1ar1 bir yana b1rak111rsa resmi mevduat

taki art1S h1Z1 % 20'nin a1t1nda ka1m1st1r. Bu donemin art1S 
, 

h1Z1 orta1amas1 ise % 25.28'e yliks~lmistir. 3.BYKP doneminde 
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ise resmi mevduattaki art1§ h1z1n1n pozitif yonde seyrettigi 

gorli1mektedir. Ancak Tab10 2'den de gorli1e~egi gibi bu art1§-

1ar dlizensizdir. 1973 Y111ndaki % 32.69'luk art1§ oran1 bir 

y11 sonra % 10.62, 1975 Y111nda tekrar % 47.32, 1976 Y111nda 

% 17.15 ve plan doneminin son Y111nda ise % 30.03 olarak ger

cek1e§mi§tir. Bu donemdeki resmi mevduat orta1ama art1§ h1Z1 

ise % 25.76 olmu§tur. 1978 ve 1979 Y111ar1ndaysa resmi mevdu

at s1ras1y1a % 35.68 ve % 44.05'lik art1§ hlz1na u1a§ml§t1r. 

Ticari mevduatln ge1i§imiyse §oy1edir. 1963, 1967 ve 

1970 Yl11arl d1§1nda bu mevduat tlirlinlin artl§ hlZ1 1963-1979 

Yl11ar1 araslnda % 20'nin lizerinde seyretmi§tir. Hatta 1979 

Yl11nda bu hlZ % 79.66'ya u1a§m1§tlr. Plan donem1eri itibarlY

la art1§ hlz1arl orta1amas1nl ele allrsak §u durum ortaya Clk

maktad1r. Ticari mevduattaki ortalama art1§ h1Z1 1.BYKP done

minde % 16.49, 2.BYKP donemind~ % 26.38, 3.BYKP doneminde 

% 37.84 ve 1978-1979 Ylllarlndaysa % 56.06 o1arak gercek1e§

mi§tir. Art1§ hlz1arlndaki bu fark1i11klar ekono~ik istikrar

s1z11g1n ticaricevre1ere yapt1gl olumsuz etki1ere bag1anabi-

1ir. ornegin, 1979 Y1llnda ticari mevduat % 79.66'11k art1§ 

h1Z1na ula§m1§t1r. Bu art1§ h1z1n1n yapay oldu~u fIeri slirli

lebi1ir. Clinkli banka1ar verdik1eri kredilerin kar§111g1nda 

belli bir oranda mevduat bloke etmekte ve bunuri yan1nda Y11 

sonunda mevduat top1am1ar1n1 faz1a gostermek istemektedir1er. 

tistelik ticari mevduat bu son olarak be1irti1en1erin yap1lma

Slna oldukca e1veri§li bir mevduat tlirlidlir. 

Tasarruf mevduat1na gelince, bu mevduat tlirli biriken 

mevduat1n en onemli unsurudur ve ce§itli unsur1arca etkilen

mektedir. Ge1ir dlizeyi, faiz oran1ar1, banka §ube saY11ar1n1n 

artmasl, ekonomik ve politik ortam, para arz1, fiyat1ar genel 

dlizeyi gibi birtaklm unsur1ar1n tasarruf mevduat1n1n ge1i§imi 

lizerinde etkilerinin bu1undugu bir gercektir. Eu unsurlarln 

etki1erini daha sonra e1e a1acag1z. Ancak konumuz, itibar1y1a 

tasarruf mevduat1na uyg~lanan faiz oran1ar1n1n ge1i§imine bir 

goz atal1m. 
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TABLO 3- Mevduat Kabul Edi1mesinde Uygu1anan En YUksek Faiz 
Oran1arl.(%) 

1961 1964 1969 1970 

Vadesiz ve dart aya kadar vade1i 
(4 ay dahil) tasarruf mevduat1 

, --

3.0 3.0 3.0 3.0 

Dart aydan a1t1 aya kadar vade1i 
(6 ay dahil) her tlir1li mevduat 4.0 4.0 4.0 4.0 

A1t1 aydan bir y11a kadar vade1i 
( 1 Y11 dah i1) her tlir1li mevduat 5.0 5.0 5.0 6.0 

Bir Y11dan 18 aya kadar vade1i 
(18 ay dahil) her tlir1li mevduat 6.0 6.0 6.0 

18 aydan faz1a vade1i her tlir1li 
mevduat 6.5 6.5 6.5 '-

Bir Y11dan faz1a vade1i her tlir1li 
mevduat 9.0 

1973 1974 1978 1979 

Vadesiz 2.5 3.0 3.0 3.0 
Vade1i 

3-6 ay 4.0 6.0 6.0 8.0 
6 ay-1 Y11 4.0 6.0 9.0 12.0 
1-2 y11 7.0 9.0 12.0(+4) 20.0(+10) 
2-3 y11 9.0 x 16.0,(+4) 22.0(+10) 
3-4 Y11 9.0 x 20.0(+5) 24.0(+15) 
4 Y11dan faz1a 9.0 x x(+5) x(+15) 

(x) Serb est 

KAYNAK: T.C.M.B., Ay11k Bli1ten, 1970, 11-12, Kas1m-Ara11k, 
Ankara, s ,"S-OveT:"C. M-.T.-, tic Ay11k "Blirten"~8o, I-IV', 
Ocak-Ara11k, Ankara, s.35. 

Tab10 3'ten de garli1ecegi gibi tasarruf mevduat1na uy

gu1anan tavan faiz oran1ar1 bu mevduat1n ge1i§imini anem1i 

bir dlizeyde etki1emek ya da bir ba§ka deyi§le te§vik etmek 

icin yeterince yliksek tutu1mam1§t1r. Ka1d1 ki bu faiz oran1ar1 

nominal faiz oran1ar1d1r. Daha sonra reel faiz oran1ar1n1 e1e 

aldlglmlzda g6rUlecegi gibi~ uygu1anan bu tavan faiz oranla

r1n1n degerlerinin negatif olmas1 gercegi de tasarruf mevdua

t1 faiz oranlar1n1n bu mevduat1n geli§imini neden anemli bir 

\ 
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§eki1de etki1emediginin ac~k bir gostergesi olarak da e1e 

al~nabi1ir. Tlim donem e1e a1~nd~g~nda tasarruf mevduat~n~n 

diger mevduat tlir1erine oran1a daha yliksek bir art~§ h~z~ or

ta1amas~na sahip oldugu soy1enemez. Tasarruf mevduat~ orta1a

ma art~§ h~z~ % 24.71 gibi dli§lik bir dlizeyde ka1m~§t~r. Tlir

kiye'nin ka1k~nmakta olan bir li1ke oldugu gercegi goz online 

a1~n~rsa, yat~r~m1ar~n belli bir ~lizeye u1a§mas~ ve yat~r~m1a

ra ag~r1~k veri1mesi hususuna da dikkat edi1irse tasarruf mev

duat~n~n onemi daha da artmaktad~r. Ayr~ca a§ag~daki Tab1a 4'e 

dikkat edi1irse top1am mevduat icindeki tasarruf mevduat~ pa

y~n~n yliksek1igi de bu mevduat tlirlinlin ag~r1~g~ ve onemini ka

n~t1amaktad~r. 

TABLO 4- MevduatTlir1erinin Top1am Mevduat tcindeki Pay1ar~ 
(%) 

Resmi Ticari Tasarruf 
y~11ar Mevduat Mevduat Mevduati 

1963 18.05 19.16 62.79 
1964 17.24 20.17 62.59 
1965 13.85 19 .71 66.44 
1966 12.08 19.69 68.23. 
1967 12.58 19.16 68.26 
1968 11. 33 20.94 67.83 
1969 10.69 21. 4 7 67.84 
1970 10.87 20.01 69.12 
1971 11. 9 5 19.48 68.57 
1972 12.63 20.41 66.96 
1973 13. 12 20.16 66.72 
1974 11.79 23.11 65.10 
1975 13.11 24.74 63.47 
1976 12.64 28.54 58.82 
1977 12.66 30.75 56.59 
1978 13.14 32. 10 54.76 
1979 11. 82 36.03 52.15 

Tab10 4'ten de gorlilecegi gibi tasarruf mevduat~ toplam 

mevduat icinde en yliksek paya sahiptir. Yinetablodan gorlile-

cegi gibi toplam mevduat icinde resmi ve ticari mevduatln en 

yliksek pay~ s~ras~y1a % 18.05 ve % 36.03 oldugu halde tasar

rut mevduat~n~n en dli§lik pay~ % 52.15'tir. Ayr~ca tabloda ta-
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sarruf mevduat~ pay~n~n 1.BYKP doneminde artt~g~, 2.BYKP do

neminin ilk y~l~nda aza1d~g~, 1969 ve 1970 y~llar~nda art~s 

kaydettigi -1969 y~l~ndaki art~s aneak % .1'dir- ve daha son

ra ise slirek1i olarak aza1d~g~ gozlenmektedir. Tasarruf mev

duat~n~n top lam mevduat icindeki pay~n~n yliksek1iginin banka-

1ar sisteminde fon yaratma oze11igi bak~m~ndan kaynak yarat

mada ne den1i onem tas~d~g~n~ ifade etmek isteriz. 

Mevduat~n ge1isimiy1e i1gi1i ana1izimizi yaparken be-

1irttigimiz gibi oze11ik1e 1970 y~l~ sonras~nda h~zl~ enf1as

yon nedeniy1e tieari ve tasarruf mevduat1ar~n~n top1am mevduat 

icindeki pay1ar~nda onem1i degisme1er soz konusudur. 1970 y~

l~ndan bas1ayarak top1am mevduat icindeki pay ylizdesi olarak 

tssarruf mevduat~ slirek1i bir dlisme icerisinde olmas~na rag

men, tieari mevduat pay ylizdesi h~zla art~s kaydetmistir. Ta

sarruf mevduat~n~n top lam mevduat icindeki pay ylizdesinin 

aza1mas~ fiyat1ar gene1 dlizeyindeki,ylikse1mey1e ac~k1anabilir. 

Tieari mevduat~n top lam mevduat icindeki ylizde pay~n~n bu do

nemde artmas~ ise enf1asyon ve bloke mevduat uygu1amas~y1a bu 

dlizeye ulast~g~ be1irtilebi1ir(14). 

Simdi de tasarruf mevduat~n~ olusturan vadesiz ve va

deli tasarruf mevduatlar~n~n miktar1ar~n~, art~s h~zlar~n~ ve 

toplam tasarruf mevduat~ icindeki pay1ar~n~ inee1eye1im. 

Tab10 S'ten gorli1eeegi gibi vadesiz ve vadeli tasarruf 

mevduat1ar~ slirek1i bir ge1isme gostermektedir. ~u ge1ismelere 

ait art~& h~zlar~ ise Tabl0 6'da gosteri1digi gibidir. 

(14) Oztin AKGUC, "1979 Y~l~nda Banka1ar, Mevduat ve Krediler", 
Banka ve Ekonomik Yorumlar. Say~:8, Agustos 1980, s.62. 
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TABLO 5- Vadesiz ve Vadeli ~omiDa1 Tasarruf Mevduat1ar1D1D. 
G~ii§imi (000 000) 

Vade siz Vade1i ,Top1am 
Tasarruf Tasarruf Tasarru f 

Y111ar Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 

1963 5.242 1. 361 6.603 
1964 5.974 1.583 7 .517 
1965 7.528 2.293 9.821 
1966 9.410 3.203 12.613 
1967 10.390 3.954 14.344 
1968 12.800 4.913 17.713 
1969 15.018 5.884 20.866 
1970 16 :783 8.216 24.999 
1971 20.877 12.274 33.151 

l 
1972 24.865 17.068 . 41.932 

'1973 32.938 20.418 53.356 
1974 39.654 24.434 64.088 
1975 52.249 28.814 81.063 
1976 62.709 30.385 ·93.194 
1977 82.399 34.064 ·116.463 
1978 103.268 44.076 147.344 
1979 142.643 82.610 225.253 

KAYNAK: T. C . M. B. ,Ayl~kB{i~.~en,_~~.~.QL~_~_:_!} , a. g . k " s. 30 
ve T. C. M. B. Q ... ~ __ ~~!:...:_~~i.i~_.~_~~L_.!.~ 83, I I 1., ... a. g. k. , 
s . 26 . 

TABLO 6- Vadesiz ve Vade1i Nominal Tasarruf Mevduat1ar1n1D 
Art1§ H1z1ard%) 

Y111ar Vadesiz Tasarruf Mevduat1 Vade1i Tasarruf Mevduat1 

1963 16.83 34.22 
1964 13.20 16.31 
1965 26.86 44.85 
1966 25.00 39.69 
1967 10.41 23.45 
1968 23.20 24.25 
1969 17.33 19.03 
1970 11. 75 40.49 
1971 24.39 49.39 
1972 19.10 39.05 
1973 32.47 19.63 
1974 20.39 19.67 
1975 31.76 17.93 

"~I 1976 20.02 5.80 
1977 31.40 11.74 
1978 25.33 29.39 
1979 38.13 87.43 
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Tab10 ~'danda gorli1ecegi gibi vadesiz ve vade1i tasar

ruf mevduat1ar~n~n art~~ h~zlar~ slirek1i olarak da1ga1~ bir 

seyir iz1emektedir. Tab10 6'da dikkati ceken diger bir nokta 

da 1972 y~l~na kadar vade1i tasarruf mevduat~ art~~ h~z~n~n 

vadesiz tasarruf mevduat1 art~~ h~z~ndan yliksek oldugudur. 

1973-1977 y~llar~ aras~ndaysa bu durum tersine donmli~

tlir. Buna neden olarak ekonomide enf1asyonist bask~lar~n art

mas~ ve buna bag1~ olarak reel faiz oran~n~n 1973 ve sonra

s~nda -nominal faiz oran~ yUkse1ti1mi~ olma~~na ragmen- cok 

dli~lik degere sahip olmas~n~n etki1erini i1eri slirebi1iriz. 

Vadesiz ve vade1i tasarruf mevduat1ar~n~n top1am ta

sarruf mevduat~ icindeki pay1ar~ da art~~ h~zlar~na benzer 

bir ~eki1de ge1i§me gostermi~tir. Durum Tab10 7'de gosteri1-

mi~tir. 

TABLO 7- Nominal Tasarruf Mevduit~ t~inde Vadesiz ve Vade1i 
Nominal Tasarruf Mevduat1ar~n~n Pay1ar~(%) 

Y~llar Vadesiz Tasarruf Mevduat~ Vade1i Tasarruf Mevduat~ 

1963 79.39 20.61 
1964 78.94 21.96 
1965 76.65 23.35 
1966 74.61 25.39 
1967 72.43 27 .57 
1968 72.26 27.74 
1969 71.97 28.03 
1970 67.13 32.87 
1971 62.98 37.02 
1972 59.30 40.70 
1973 61.73 38.27 
1974 61. 8 7 38.13 
1975 64.45 35.55 
1976 67.29 32.71 
1977 70.75 29.25 
1978 70.09 29 .91 
1979 63.33 36.67 
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Vade1i tasarruf mevduat1n1n, vadesiz tasarruf mevduat1 

art1§ h1z1ndan yliksek oldugu 1963-1972 Y111ar1 aras1nda, va

de1i tasarruf mevduat1n1n top lam tasarruf mevduat1 i~indeki 

pay1 da slirek1i olarak artm1§t1r. 1973-1977 Y111ar1 araS1n

daysa, vadesiz ve vade1i tasarruf mevduat1ar1n1n top1am ta

sarruf mevduat1 i~indeki ylizde pay1 da art1§ h1z1ar1ndaki de

gi§me yonline benzer bir §eki1de ge1i§me gostermi§tir. Son iki 

Y11daysa durum, art1§ h1Z1 ve top1am tasarruf mevduat1 i~inde

ki pay ylizdesi olarak vade1i tasarruf mevduat1 1ehine tekrar 

degi§me gostermi§tir. Arzu edi1en durum vade1i tasarruf mev

duat1 art1§ h1Z1 ve top1am tasarruf mevduat1 i~indeki pay 

ylizdesinin sUrek1i art1§ i~inde olmas1 ve bu durumun ge~ici 

olmamas1d1r. Clinkli vade1i tasarruf mevduat1 art1§ h1Z1 ve 

top1am tasarruf mevduat1 i~indeki pay ylizdesinin aza1mas1, 

ka1k1nma slir~cinde banka1ar sisteminin fon yaratma olanak1a

r1ni k1s1t1ayacak ve yat1r1m1ar1 olumsuz yonde etki1eyebi1e

cektir. 

Son olarak ana1izimizi tasarruf mevduat1n1n grup1ara 

gore, dag111m1n1 ve hesap adet1erini ince1eyerek tamam1aya11m. 

Bi1indigi gibi tasarruf mevduat1 miktar yonlinden ~e

§it1i grup1ara ayr11maktad1r. Bu durum Tab10 SIde gosteri1-

mi§tir. 

(15) Hayri Ruhi SEViMAY, Banka1ar Sistemi ve Kredi Dlizeninin 
E1e§tirisi, Eski§ehir, 1971, s.25. 



T 1 ' 

TABLO 8- Nominal Tasarruf Mevduatluln Grup1ar itibarly1a Dagl11ml (Vadesiz + Vadeli) (000) 

Grup1ar 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 
0- 1.000 809.380 847.207 998.994 1.211.656 1.326.572 1.569.797 1.827.005 

1.001- 5.000 1.583.666 1. 758.648 2.238.363 2.777 .369 3.179.525 3.762.363 4.409.661 
5.001- 10.000 1.064.086 1.207.512 1.579.163 2.012.181 2.209.389 2.664.802 3.144.473 

10.001- 25.000} 
25.001-100.000 3.146.622 3~704.679 5.005.412 6.609.359 7.628.724 9.715.770 3.892.165 

100.001+ 3.288.083 
TOPLAM 6.603.754 7.518.046 9.821.932 12.610.565 14.344.210 17.712.732 20.866.491 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 
0- 1.000 2.048.707 2.320.031 2.547.520 2.914.818 2.953.083 3.463.730 3.965.586 

1.001- 5.000 4.977.379 6.066.084 6.942.058 7.903.847 7.763.395 8.713.781 8.696.047 
5.001- 10.000 3.898.351 5.087.817 6.458.476 7.585.479 8.572.702 10.079.314 10.602.832 

10.001- 25.0100 5.333.792 7.001.384 9.027.651 10.794.909 12.487.595 15.344.436 16.795.738 
:.25.001-100.0100 5.027.959 7.236.859 9.898.113 13 .725.918 18.583.034 25.142.596 29.104.419 
100.001+ 3.756.432 5.506.897 7.229.552 10.752.752 14.243.922 20.122.104 28.244.112 
TOPLAM 25.042.620 33.219.072 42.103.370 53.677 .723 64.603.731 82.865.961 97.408.734 . 

1977 1978 1979 
0- 1. 000 4.419.691 5.789.949 6.396.401 

1.001- .5.000 9;539.204 10.810.818 12.991.680 
5.001- 10.000 11.541.515 12.884.110 13.772.204 

10.001- 25.000 19.194.112 20.779.052 24.545.678 
25.001-100.000 36.391.984 43.717.985 57.335.243 

100.001+ 42.158.152 66.775.148 120.829.888 
TOPLAM 123.244.658 160.757.062 235~871.094 

(*) Klbrls' taki mevduat dahl1 degi1 

KAYNAK: 1963-1969 Yl11arl T.R1za COLPAN, Mevduat ve Kredi1erin Dagl11ml, Ankara, 1978, s.21, ve 
T.B.B.} Banka1anID1Z1n 1970, 1971, 1972, 1973, 1974, 1975, 1976, 1977, 1978, 1979 Sonu Bi1anco ve 
Kar ve Zarar Hesap1an, Tegkilat Mevduat ve ·Kredi1er Hakklndaki Bilgi1er, Ankara 1970, 1971, 1972, 
1973, 1974, 1975, 1976, 1977, 1978, 1979, No: 43, 50, 59, 75, 77, 85, 96, 20. 
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Tablo 8'den de gorlilecegi gibi tlim gruplarda gelisme 

soz konusudur. Gorlildligli gibi tasarruf mevduat~ alt~ grupta 

toplanm~st~r. Bu gruplar~ kimler olusturur? Cevap verilmesi 

gereken soru budur. Bu soruya su sekilde cevap verilmekte

dir(15). "Tlirk paras~n~n degerine ve al~s~lm~s ol~lilere gore: 

1 ila 5.000 liral~k tasarruf hesaplar~n~ kli~lik tasarruf hesap

lar~, 5.000 ile 25.000 lira bakiye veren hesaplar~ orta tasar

ruf hesaplar~, 25.000 ila 50.000 lira bakiye veren hesaplar~ 

normal tasarruf hesaplar~ ve 50.000 liradan fazla bakiye ve

ren hesaplar~ da bliylik:tasarruf hesaplar~ seklinde nitelememiz 

mlimklindlir. Kli~lik tasarruf hesaplar~n~n dar gelirli vatandas~ 

lara, orta tasarruf hesaplar~n~n orta g~lirli vatandaslara~ 

normal tasarruf hesaplar~n~n normal gelirli vatandaslara ve 

derneklere ait ~ldugu~~ kabul etmek ak~la ve ekonomik ger~ege 

ayk~r~ olmad~g~ gibi, 11 y~ld~r yapt~g~m~z incelemelere, gor

dliglimliz hesap kartonlar~na da uygun dliSnlektedir". Ayn~ yazar 

bliylik tasarruf sahipleri i~in sunu ifade etmektedir(16). Bliylik 

tasarruf hesaplar~n~n i~~i ve personel sendikalar~na, yard~m

lasma ve emekli sand~klar~na, biriktirme birliklerine, resmi 

daireler kefalet sand~klar~na, ticaret ve sanayi odalar~na, 

Tlirk Hava Kurumu ve subelerine, Cocuk Esirgeme Ku~umu ve sube

lerine, yabanc~ devletlerin el~ilik ve konsolosluklar~na, 

Yliksek ogrenim Kredi ·ve Yurtlar Mlidlirlligline, bir k~s~m siyasi 

partilere, kamu yarar~na kurulmus bir k~s~m derneklere, ser

best meslek sahiplerine ve bu arada paralar~n~n geliriyle ge

~inen baz~ kisilere ait oldugunu belirtmektedir. Ayr~ca aras

t~rmac~ bliylik tasarruf sahiplerinin % 80'den fazlas~n~n say~

lan kurum ve kiSilere ait oldugunu belirtmektedir. 

Simdi de taaarruf mevduat~ hesap adetlerini incelemeye 

ve yukar~daki hliklimlerle birlestirmeye ~al~sal~m. Hesap adet

leriniri gelisini ve art~s h~z~ s~ras~yla Tablo 9 ve 10'da gos-

terilmigtir, 

(16) a.g.k., s.26. 
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TABLO 9- Grup1ar itibariy1e Ta8arruf Mevduat~ Hesap Adet1eri 

GiFup1ar 

0- 1.000 

1. 001- 5.000 

5.001- 10.000 

10.001- 25.000 ( 

25.001-100.000 \ 

100.001+ ) 

TOPLAM 

1971 

1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 

3.820.418 3.979.849 4.263.084 4.657.056 5.159.700 5.999.376 6.868.471 7.J30.209 

714.658 780.489 1.031.583 1.246.945 1.454.820 1.693.296 1.985.949 2.199.214 

162.188 190.278 242.159 295.671 334.872 400.599 465.557 579.624 

275.784 366.883 

118.492 138.205 181.300 242.654 227.574 341.528 106.836 125.957 

12~36616.803 

4.815.756 5.088.821 5.718.126 6.442.326 7.226.966 8.434.799 9.714.963 11.018.690 

1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 

0- 1.000 8.518.079 9.432.630 10.428.755 11.958.564 12.784.155 13.348.321 13.698.173 14.367.300 15,256.129 

1.001- 5.000 2.578.750 2.888.853 3.274.529 3.150.746 3.423.818 3.557,778 3.912.817 4.108,968 4.377.829 

5.001- 10.000 777.813 1.000.585 1.142.280 1.271.618 1.478.444 1.542.691 1.673.914 1.745~330 1.179.306 

10.001- 25.000 480.218 619.980 728.746 839.041 1.023.167 1.101.343 1.229.334 1.338.206 1.390.964 

25.001-100.000 183.474 244.088 320.862 426.320 560.484 648.965 786.257 928.820 1.130.873 

iOO.001+ 22.045 29.695 43.274 61.596 83.209 115.355 181. 286 247.658 406.143 

TOPLAM 12.560.379 14.215.831 15.938.446 17.607.885 19.353.357 20.224.453 21.481.781 22.736.282 24.341.244 

KAYNAK: 1963:"1969 y~llar:L,-COLPA.N,-a.g--:-k., 8.23 veT.B.B.,Bankal8:E~~z.~.~_.1979~_J~!1, 1972 •.. a.g.k. 
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TABLO 10- Grup1ar itibariy1e Tasarruf Mevduat~ Hesap Adet1eri Art~§ H~zlar~ (%) 

Grup1ar 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 . 1972 1973 1.974 ,,975 1976 1977 1978 1979 

0- 1.000 4.17 7.12 9.24 10.79 16.27 14.49 12.55 10.19 10.74 10.56 13.71 7.81 4.41 2.62 4.88 6.19 

1. 001- 5.000 9.21 32.11 20.88 16.67 16.39 17.28 10.74 17.j6 12.02 13.35 -3.78 8.67 3.91 9.98 5.01 6.54 

5.001- 10.000 17.32 27.27 22.10 13.26 19.63 16.22 24.50 34.19 28.64 14.16 11.32 16.26 4.35 8.51 4.27 1.95 

10.001- 25.0001 33.03 30.89 29.10 17.54 15.13 21.94 7.64 11.62 8.86 3.94 t-' 
N 

. '25.001-100.000 

1.0 

16.6431.18 33.84 -6.21 50.07 15.62 17.90 45.66 33.04 31.45 32.67 31.47 15.79 21.16 18.13 21.75 

100.001+ .; 35.88 31.20 34.70 45.73 42.34 35.08 38.63 57.15 36.16 63.99 
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Tablo 9'dan da g6rlileceRi gibi tasarruf mevduat1 grup

lar1 bliylidlik~e hesap adetlerinin azald1R1 ve tasarruf mevdua

t1 gruplar1 kli~lildlik~e ekonomik yap1n1n ve gelir dag1l1m1n1n 

a~1k bir g6stergesi olarak hesap adetlerinin artt1R1 a~1k~a 

g6rlilmektedir. Tablo 10'a dikkat edilirse ele ald1R1m1z 17 

Y1ll1k d6nemde her tasarruf mevduat1 grubuna isabet eden he

sap adetleri dalga11 bir seyir g6sterse de artmaktad1r. Bu ar

t1§lar1n istisnalar1 1967 Y1l1nda 10.001 TL ve daha fazla ba

kiye veren tasarruf mevduat1 ve 1975 Y1l1nda 1.001-5.000 TL 

bakiye veren tasarruf mevduat1 grubunda meydana gelmi§tir. Bu 

an1lan Y1llarda hesap adetleri s1ras1yla -% 6.21 ve -% 3:78 

oranlarin gerileme kaydetmi§tir. 

Yapt1g1m1z bu son analizlerle birlikte mevduat1n yap1-

S1 ve geli§imini incelemeyi bitiriyoruz. Simdi de mevduat ar

t1§1na neden olan unsurlar1 ele almaya ~a11§a11m. 

9.1.2. Mevduat ~rt1§1n1 Etkileyen Unsurlar 

Az 6nce de belirttiRimiz gibi ~e§itli mevduat tlirleri

nin miktarlar1n1, art1§ h1zlar1n1 ve bu art1§ h1zlar1n1n g6s

terdigi ~e§itli 6zelliklere deRinmeye ~a11§t1k. Simdi de hem 

ticari ve hem de tasarruf mevduatlar1n1n art1§lar1n1 etkile

yen belli ba§11 unsurlar1 ele almaya ~a11§a11m. 

9.1.2.1. Emisyondaki Art1§1n Mevduata Etkisi 

Emisyonda meydana gelen bir art1§ mutlaka mevduat1 et

kileyecektir. Clinkli ki§i ve firmalar emisyondaki art1§ sonu

cunda ellerine ge~en paran1n bir k1sm1n1 nakit, bir k1sm1n1 da 

mevduat §eklinde tutmak isteyeceklerdir. Konuyla ilgili ola

rak yap1lan ekonometrik ~a11§malar da bu ger~eRi kan1tlamakta

d1r. Bu ekonometrik ~a11§malarda mevduat ylizde art1§1yla emis

yon ylizde art1§1 aras1nda regresy?n analizi yap1lm1§ ve §U so-
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nu~lar e1de edi1mi§tir(17). 

- Fiyat1ar gene1 dUzeyinin yUkse1me egi1iminde oldugu 

1949-1959 doneminde emisyondaki % l'lik art1§ banka1ardaki 

top1am mevduat1 % 1.3 artt1rm1§t1r, 

- Fiyat1ar gene1 dUzeyinin nispi olarak istikrar i~in

de oldugu 1960-1970 doneminde emisyondaki % l'lik art1§ ban

ka1ardaki top1am mevduat1 % 1.4 artt1rm1§, 

- Fiyat1ar gene1 dlizeyinin giderek h1Z kazand1g1 1971-

1979 do~eminde emisyondaki % l'lik art~§ banka1ardaki mevduat1 

% 0.9 artt1rabi1mi§tir. 

Yap11an bu regresyon ana1izinin sonu~lar1ndan da gorli~ 

1ecegi gibi emisyondaki bir art1§1n mevduatta da bir art1§a 

neden oldugu gorli1mektedir. Bu neden1e emisyonu, mevduat1 et~ 

kileyen bir unsur olarak ele alacag1z(18). 

9.1.2.2. Enflasyonun Mevduata Etkisi 

Mevduat1n ge1i§imiy1e ilgili olarak yapt1g1m1z ana1iz

de de belirttigi~iz ve e1e a1d1g1m1z gibi mevduat miktarlar1, 

nominal bUylikllikleri ve buna bag11 olarak nominal geli§me1eri 

gostermekteydi. Mevduat tlirlerinin miktarlar1na ait verileri 

reel olarak hesaplad1g1m1zda ~ok fark11 sonu~lara ula§1lacak~ 

t1r. Belli bir baz Y1l ele a11narak dlizenlenen fiyat endeks

leri hesaba kat1l1nca, mevduat miktarlar1nin, nominal mevduat 

miktarlar1ndaki art1§ fiyat1ar genel dlizeyindeki ,art1§tan az 

oldugu slirece, reel olarak azalacag1 ve sat1n alma gUclinlinse 

dU§ecegi bir ger~ektir. Boylece belli bir baz Y1la gore dUzen-

(17) Se1~uk ABAC, "H1zl1 Enflasyon Alt1nda Banka Mevduat1nda
ki Geli§meler ve 4 Haziran Kararlar1 ii

, ist.tiniv.i.F.Ban
k a c 1 11 k Ens tit U sliD erg i si, 19 8 1, C i 1 t : i", Say 1: 1, s. 13 2 • 

(18) Daha ayr.bilgi i~in bkz. HiC, a.g.k., s.20-2l. 
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1enen fiyat1ar gene1 dlizeyinin hesaba katL1masL, mevduatLn 

reel ge1i§imini etki1eyece~i a~LktLr. Bu n~den1e en£lasJonu 

mevduat miktarLnL etki1eyen bir unsur olarak e1e a1mamLz ge

rekir. 

Ticari mevduat, ticari vema1i hliklim1ere tabi oldu~un

dan tasarruf mevduatLnLn fiyat1ar gene1 dlizeyinde meydana ge-

1ecek degi§me1erden daha ~ok etki1enecegi a~LktLr. 

Bu kLsa a~Lk1ama1arLmLzdan sonra ticari ve tasarruf 

mevduatLnda -vadesiz ve vade1i- meydana ge1en reel ge1i§meyi 

e1e ·a1acigLz. Ti~ari ve tasarruf mevduatLndaki reel ge1i§me~ 

1erbu mevduat tUrlindeki nominal ge1i§me1er1e bir1ikte, duru

mun daha a~Lk bir §eki1de g6rli1mesi a~LsLndan bir1ikte tab1o~ 

1arda yei a1acaktLr. 6nce1ik1e a§a~Ldaki Tab10 11'de1963-

1979 YL11arL arasLndaki toptan e§ya. fiyat1arL endeksi (TEFE) 

ve enf1asyon oranLna yer veri1mi§tir. 

TABLO 11- TEFEve Enf1asyon Oran1arL 

YL11ar TEFE(1963=100) Enf1asyon' OranL (%) (19) 

1963 100.0 
1964 101.2 1.20 
1965 109.4 8.10 
1966 114.7 4.84 
1967 123.4 7,59 
1968 127.3 3.16 
1969 136.5 7.23 
1970 145.7 6.74 
1971 168 .. 9 15.92 
1972 199.3 18.00 
1973 240.1 20.47 
1974 311.8 29.86 
1975 343.2 10.07 
1976 396.6 15.56 
1977 492.1 24.08 
1~78 750.8 52.57 
1 9 7 9 \1 2 3 0 . 7 63 . 9 2 

KAYNAK: .T.C.Ba§bakan1Lk, Hazine ve DL§ Ticaret Mliste§ar1L~L, 
Konjonktlir ve YaYLn Dairesi Ba§kan1L~L, 

(19) Enf1asyon OranL, TEFEt-TEFEt-1 , formU1Uy1e hesap edi1-
TEFE 1 t-

mi§tir. "t" enf1asyon oranL hesap1anacak yL1L, "t-1" bir 
6nceki yL1L g6stermektedir. 
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Simdi de az Bnce be1irttigimiz gibi ticari ve tasarruf 

mevduat~nda -vadesiz ve vade1i- meydana ge1en ge1i§meyi bu 

mevduat tlir1erindeki nominal ge1i§me1eri de vererek e1e a1a

l~m. 

TABLO 12- Nominal ve Reel Ticari ve Tasarruf Mevduat1ar~n~n 
Ge1i§imi(000.000) 

Y~l1ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Nominal 
Ticari 

Mevduat 

2.015 
2.422 
2.913 
3.640 
4.027 
5.443 
6.605 
7.239 

.9.419 
12.779 
1.6.122 
22.752 
32.265 
45.222 
63.292 
86.371 

155.178 

Reel 
Ticari 

Mevduat 

20 
24 
27 
32 
33 
43 
48 
50 
56 
64 
67 
73 
94 

114 
129 
110 
126 

()';) Nominal Resmi Mevduat Dahi1 
(*)~) Reel Resmi Mevduat D'ahi1 

Nominal 
Tasarruf 
Mevduat~ 

6.603 
7.517 
9.821 

12.613 
14.344 
17.713 
20.866 
29.999 
33.151 
41.932 
53.356 
64.088 
81.063 
93.194 

116.463 
147.344 
225.253 

Reel 
Tasarruf 
Mevduat~ 

66 
74 
90 

110 
116 
139 
153 
172 
196 
210 
222 
206 
236 
235 
238 
196 
183 

'It 

Nominal 
Top1am 

Mevduat 

10.516 
12.010 
14.782 
18.846 
21. 015 
26.115 
30.759 
36.171 
48.350 
62.619 
79.971 
98.447 

130.428 
158.448 
205.803 
269.058 
430.645 

*,,, 
Reel 

Top1am 
Mevduat 

105 
119 
135 
161 
170 
205 
225 
248 
284 
314 
333 
316 
380 
400 
418 
358 
350 

Tab10 12'de gBrli1dligli gibi reel ticari, tasarruf ve 

top1am mevduat gene1de art~§ yBnlinde bir ge1i§me egi1imi gos

termektedir. Daha Bnce de be1irttigimiz gibi ticari mevduat, 

ticari vema1i hliklim1ere tabidir. Bu neden1e bu mevduat 

tlirli fiyat1ar gene1 dlizeyinde meydana ge1ecek degi§me1erden 

daha az etki1enir. Tasarruf mevduat~ ise fiyat ge1i§me1erine 

daha duyar1~d~r. Tab10dan da gBrli1ecegi gibi, fiyat1ar gene1 

dlizeyinin s~~rama gBsterdigi 1974, 1978 ve 1979 y~11ar~nda 

reel tasarruf mevduat~ geri1e~i§tir~ 

C; 
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Simdi de nominal ve reel ticari ve tasarruf mevduat1a

rLnLn artL§ hLz1arLnL e1e a1a1Lm. 

TABLO 13- Nominal ve Reel Ticari ve Tasarruf Mevduat1arLnLn 
ArtL§ HLz1arL (%) 

Nominal IRee 1 Nominal Reel 
Ticari Ticari Tasarruf Tasarruf 

YL11ar Mevduat Mevdu at ( MevduatL MevduatL 

1963 
1964 20.20 20.00 13.84 12.12 
1965 20.27 12.50 30.65 21.02 
1966 24.96 18.12 28.43 22.22 
1967 10.63 3. 13 13.72 5.45 
1968 35. 16 30.30 23.49 19.83 
1969 21. 35 11. 63 17.80 10.07 
1970 9.60 4. 17 19.81 12.42 
1971 30.11 12.00 32.61 13.95 
1972 35.67 14.29 26.49 7 .14 
1973 26.16 4.69 27.24 5.71 
1974 41.12 8.96 20.11 -7.21 
1975 41.81 28.77 26.49 14.56 
1976 40.16 21. 28 14.96 -0.42 
1977 39.96 13 .16 24.97 0.90 
1918 36.46 -14.73 26.52 -17.30 
1979 79.66 14.55 52.88 -6.63 

Tab10 13'den de g6rli1ece~i gibi 1963-1979 YL11arL icin 

reel ticari ve tasarruf mevduat1arLnLn artL§ hLz1arLnL e1e a1-

dLgLmLzda, bu hLz1arLn oldukca dli§lik olarak gercek1e§ti~i 

g6z1enebi1ir. Oy1e ki 6ze11ik1e tasarruf mevduatL a~LsLndan, 

1970 yL1L sonrasLnda hLz1L enf1asyon nedeniy1e artL§ hLz1arL 

negatif de~er a1mL§tLr. Bu da sonu~ olarak banka1ar sisteminin 

fon yaratma ve do1aYLsLy1a yatLrLm1ar lizerin~e olumsuz etki-

1er yapacaktLr. 

Simdi de nominal ve reel vadesiz ve vade1i tasarruf 

mevduatLnLn ge1i§imini e1e a1a1Lm. 



. (1 

.,1, ~ 

,(~~ 

- 135 -

TABLO 14- Nominal ve Reel Vadesiz ve Vade1i Tasarruf Mevdua~ 
t1n1n Ge1i§imi (000 000) 

Nominal Reel Nominal Reel 
Vadesiz Vadesiz Vade1i Vade1i 

Y111ar Mevduat Mevduat Mevduat Mevduat 

1963 5.242 52 1.361 14 
1964 5.974 59 1. 583 16 
1965 7.528 69 2.293 21 
1966 9.410 82 3.203 28 
1967 10.390 84 3.954 32 
1968 12.800 101 4.913 39 
1969 15.018 110 5.884 43 
19}O 16.783 115 8.216 56 
1971 20.877 124 12.274 73 
1972 24.865 125 17.068 86 
1973 32.938 137 20.418 85 
1974 39.654 127 24.434 78 
1975 52 .. 249 152 28.814 84 
1976 62.709 158 30.385 77 
1977 82.399 167 34.064 69 
1978 103.268 138 44.076 59 
1979 142.643 116 82.610 67 

Tab10 14'den de g6rli1ecegi gibi reel vadesiz ve vade1i 

tasarruf mevduat1ar1 gene1de art1§ yonlinde bir ge1i§me gos

termektedir. Ancak oze11ik1e 1970 Y111ndan sonra fiyat1ar ge

ne1 dlizeyinde meydana ge1en degi gme1er nedeniy1e bir geri1eme 

gozlenmektedir. 

Bu ge1i gme art1g h1z1ar1n1n hesap edi1mesiy1e dahada 

be1irgin1egecektir. 

Tab10 15 bu ama~la dlizen1enmi g ve fiyat1ar gene1 dlize

yindeki ge1i gme1erin vadesiz ve vade1i tasarruf mevduat1 lize

rindeki etki1eri e1e a11nm1 gt1r. 

Tab10 15'den de gorli1ecegi ~ibi reel vadesiz ve vade1i 

tasarruf mevduat1arlTIlrt artl§ hlz1arl da1ga11 bir seyir iz1e-

mektedir. Oze11ik1e 1970 Yl11ndan sonra ekonomideki enf1asyo

nist baskl1ar ned~niy1e, artl§ hlz1arlndaki ge1i gme onem1i 



~ I:, 

, 
,,)\ ) 

,~ 

- 136 -

olclide etki1enmi~ve vadesiz ve vade1i tasarruf mevduat1ar~n

da negatif ge1i~me1er ortaya c~km~§t~r. Bu negatif ge1i~me1e

ri enf1asyonist ortama ve ki~i1erin bu ortamda a1~~age1dik1e

ri ya~am standart1ar~n~ slirdlirebi1mek icin tasarruf1ar~n~ co

zlip harcama1ar~na bag1ayabi1iriz. 

TABLO 15- Nominal ve Reel Vadesiz ve Vade1i Tasarruf Mevduat-
1ar~n~n Art~~ H~zlar~ (%) 

Y~llar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Nominal 
Vadesiz 
Mevduat 

13.20 
26.86 
25.00 
10.41 
23.20 
17.33 
11.75 
24.39 
19.10 
32.47 
20.39 
31.76 
20.02 
31.40 
25.33 
36.13 

Reel 
Vadesiz 
Mevduat 

13.46 
16.95 
18.84 

2.44 
20.24 

8.91 
4.55 
7~83 
0.81 
9.60 

-7.30 
19.69 

3 .95 
5.70 

-17.37 
-15.94 

Nominal 
Vade1i 

Mevduat 

16.31 
44.85 
39.69 
23.45 
24.25 
19.03 
40.49 
49.39 
39.05 
19.63 
19.67 
17.93 

5.80 
11.74 
29.39 
87.43 

Reel 
Vade1i 

Mevduat 

14.29 
31. 25 
33.33 
14.39 
21.88 
10.26 
30.23 
30.36 
17.81 
"':1.16 
-8.24 

7.69 
-8.33 

-10.39 
-14.49 

13.56 

1963-1979 y~llar~na ait reel vadesiz ve vade1i tasar

ruf mevduat1ar~n~n reel tasarruf mevduat~ icindeki pay1ar~ da 

Tab10 16'da yer a1maktad~r. 

1963 y~l~ndan itibaren ge1i~me gostererek 1972 y~l~ 

sonu itibariy1e top1am tasarruf mevduat~ icindeki ylizde pay~

n~ % 21.11'den % 40.48'e c~karan vade1i mevduat 1972 y~l~ndan 

sonra h~zlanan enf1asyon ortam~nda top1am tasarruf icindeki 

ylizde pay~n~ yitirmeye ba~lam~~ ve slirek1io1arak aza1arak 

1978 y~l~ sonunda % 29.59'a kadar inmi~tir. Bunun aksine va

desiz meyduat 1963 y~l~ndan 1972 y~l~na kadar top1am ta~arruf 

ici~deki ylizde pay~ % 78.79'dan % 59.52'ye kadar dli~mli~ ve bu 
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Y11dan sonra 1977 Y111 sonuna kadar slirek1i bir §eki1de ylik

se1erek % 70.75'e u1a§m1§t1r. 

TABLO 16- Reel Vadesiz ve Vade1i Tasarruf Mevduat1ar1n1n Reel 
Tasarruf Mevduat i~indeki Pay1ar1 (%) 

Y111ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Vadesiz 
Tasarruf Mevduat1 

78.79 
79.73 
76.67 
74.55 
72.41 
72.66 
71.90 
66.86 
63.27 
59.52 
61.71 
61.65 
64.41 
67.23 
20.17 
70.41 
63.39 

9.1.2.3. Faiz Oran1ar1n1n Mevduata Etkisi 

Vade1i 
Tasarruf Mevduat1 

21.21 
20.27 
23.33 
25.45 
27.59 
27.34 
28.10 
33.14 
36.73 
40.48 
38.29 
38.35 
35.59 
32.77 
29.83 
29.59 
36.61 

Tab10 3'te Tlirkiye'de 1963-1979 donemi i~inde uygu1a

nan yasa1 tavan faiz oran1ar1 gosteri1migti. Tab10 3'e dikkat 

edi1irse 1963-1979 Y111ar1 aras1nda uygu1anan yasa1 tavan fa

iz oran1ar1nda onem1i bir degi g ik1ik olmam1 g t1r. Ancak boy1e 

bir ifadeden faiz oran1ar1n1n tasarruf mevduat1 lizerinde hi~

bir etkisinin bu1unmad1g1 an1am1 ~1kar11mama11d1r. Once1ik1e 

gunu be1irtmek gerekir ki Tab10 3'de yer a1an faiz oran1ar1 

nominal faiz oran1ar1d1r, yani enf1asyon oranlar1ndan ar1nd1-

r11mam1g faiz oranlar1d1r. Ger~ekte, agag1da da e1e a1acag1-

m1Z gibi reel faiz oranlar1 hesap1and1g1nda uygulanan yasal 

tavan faiz oran1ar1D1D yat1r11an tasarruf mevduatlna pozitif 

bir getiri saglamak yerine yat1r11an bu tasarruf mevduat1n1n 

miktar1n1 -yliksek enflasyon oranlar1 ve bunun sonucuortaya 
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~~kan negatif faiz oranlar~- a§~nd~rm~§ ve sat~n a1ma gliclinli 

aza1tm~§t~r. 

A§ag~da 1963-1979 y~llar~na ait reel faiz oran1a

r~ gosteri1mi§tir. 

TABLO 17- Enf1asyon, Nominal Faiz ve Reel Faiz Oran1ar~ (%) 

Y~11ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974' 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Enflasyon 
Oran~ 

1.20 
8.10 
4.84 
7.59 
3.16 
7.23 
6.74 

15.92 
18.00 
20.47 
29.86 
10.07 
15.56 
24.08 
52.57 
63.92 

Nominal Faiz Oran~ 

6 (1 y~1-18 ay vade1i) 
6 (1 y~1-18 ay vade1i) 
6 (1 y~1-18 ay vade1i) 
6 (1 y~1-18 ay vade1i) 
6 (1 y~1-18 ay vade1i) 
6 (1 y~1-18 ay vade1i) 
6 (1 y~1-18 ay vade1i) 
9 (1 y~ldan faz1a vade1i) 
9 (1 y~ldan faz1a vade1i) 
9 (1 y~ldan faz1a vade1i) 
7 (1 y~1-2 y~l vade1i) 
7 (1 y~1-2 y~l vade1i) 
7 (1 y~1-2 y~l vade1i) 
7 (1 y~1-2 y~l vade1i) 
7 (1 y~1-2 y~l vade1i) 

12 (1 y~1-2 y~l vade1i) 
20 (1 y~1-2 y~l vade1i) 

Reel Faiz Oran~(20) 

6 
4.74 

-1.94 
1.11 

-1.48 
2.75 

-1.15 
2.12 

~5.97 

-7.63 
-11.18 
-16.06 

-0.97 
-5.68 

-12.15 
-26.59 
-26.57 

S~k s~k tekrar edi1digi gibi Tlirkiye 1970 y~l~ndan 

sonra h~zl~ bir enf1asyonist slire~ i~ine girmi§tir. Bunun so

nucu olarak da, Tab10 17'de hesap1and~g~ gibi, faiz oran1ar~ 

negatif deger a1m~§t~r. Faiz oran1ar~n~n yliksek enf1asyon 

oran1ar~ nedeniy1e negatif deger1eri a1mas~, tasarruf mevdua

t~n~ da olumsuz yonde etki1emi§tir. Daha once de be1irttigi

miz gibi tasarruf mevduat~n~n top1am mevduat i~indeki ylizde 

pay~, ister nominal isterse reel olarak hesap1ans1n, slirek1i 

olarak aza1m~§t~r. Benzer §eki1de vadesiz ve vade1i tasarruf 

(20) Reel faiz oran~ (i:i~ -1) formlilliyl~ hesaplanm~§t~r. 
FO + Nominal faiz oran~n~, 
EO + Enf1asyon oran~n~, 

gostermektedir. 
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mevduat1ar~n~n top1am tasarruf mevduat~ i~indeki yUzde pay1a

r~ da vade1i mevduat a1eyhine bozu1mu§tur.· 5ze11ik1e yUksek 

en£lasyon oran1ar~ kar§~s~nda 1973 y~l~ndan once 1 y~l ve da

ha uzun vade1i tasarruf mevduat~na uygu1anan faiz oran1ar~n~n 

(s~ras~y1a % 6 ve % 9), 1973 y~l~nda 1 y~1-2 y~l vade1i ta-

·sarruf mevduat~nda % 7'ye dU§UrU1mesi -faiz oran~ 1974'de tek

rar % 9'a, 1978 ve 1979 y~llar~ndaysa s~ras~y1a % 12 ve % 20 

ye yUkse1ti1mi§ olmas~na ragmen olduk~a bUyUk bir negatif de

ger ta§~maktad~r- vade1i tasarruf mevduat~n~n geri1emesinde 

ro loynayan onem1 i b i r unsur ha1 ine· ge 1mi§ t ir. 

9.1.2.4. GSMH-Top1am Mevduat ve Tasarru~ Mevduat~ i"li§kisi 

Teorik bo1Umde de degindigimiz gibi ~e§it1i iktisat 

teori1erinde tasarruf ya faiz oran~n~n ya ge1irin ya da hem. 

faiz oran~ v~ hem de g~lirin fonksiyonu olarak e1e a1~nmak

tayd~. Bu hususa daha once ayr~nt~l~ bir.bi~imde degindigimiz 

i~in ayi~ca burada e1e a1mayacag~z. 5zet1e, ge1ir dUzeyinin 

tasarrufu etki1eyen unsur1ardan -en onem1i- biri oldugunu be-

1irtebi1iriz. 

Simdi GSMH'y1a tasarruf aras~ndaki i1i§kiyi tab10 yar

d~m~y1a ince1emeye ~al~§a1~m. 

Tab10 18'den de gorU1ecegi gibi 1963-1979 donemine ait 

17 y~ll~k top1am mevduat ve tasarruf mevduat~y1a GSMH aras~n

daki i1i§ki1er e1e a1~nm~§t~r. 

Top1am mevduat~n GSMH i~indeki pay~ 1963 y~l~ndan ba§-

1ayarak 1973 y~l~na kadar -1970 y~l~ndaki ~ok kU~Uk miktarda 

ger~ek1e§en geri1eme hari~- sUrek1i olarak art~§ kaydetmi§tir. 

1963 y~l~nda % 15.74 olarak ger~ek1e§en oran 1972 y~l~nda 

% 26.00'ya ulagm~gt~r. Toplam mevduat~n GSMH i~indeki pay~n~n 

yUkse1mesi olumlu bir geli§medir. Ancak 1973 y~l~ndan ba§la

yarak toplam mevduat~n GSMH i~indeki pay~ sUrekli bir dalga-
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1anma gostermis ve bu oran 1979 Y111 sonu itibariy1e % 19.58'e 

kadar diismiistiir. 

TABLO 18- Top1am Mevduat, Tasarruf Mevduat1 ve GSMH'n1n Ge1isimi ve Top
lam Mevduat/GSMH ve Tasarruf Mevduat1/GSMH Oran1ar1 

Y111ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Top1am 
Mevduat (1) 

10.516. 
12.010 
14.782 
18.486 
21.015 
26.115 
30.759· 
36.171 
48.350 
62.619 
79.971 
98.447 

130.428 
158.448 
205.803 
269.058 
430.645 

(000 000) 

Tasarruf 
.Mevduat1 (2) 

6.603 
7.517 
9.821 

12.613 
14.344 
17.713 
20.866 
24.999 
33.151 
41.932 
53.356 
64.088 
81.063 
93.194 

116.463 
147.344 
225.253 

GSMH'~(3) 

66.801 
71.3.13 
-76.126 
91. 419 

101.481 
112.493 
124.893 
147.776 
192 .602 
240.809 
309.829 
427.098 
535.771 
674.986 
872 .894 

1.290.723 
2.199.520 

(1/3) 

15.74 
16.84 
19.27 
20.22 
20.71 
23.21 
24.63 
24.48 
25.10 
26.00 
25.81 
23.05 
24.34 
23.47 
23.58 
20.85 
19.58 

(%) 

(2/3) 

9.88 
10.54 
12.80 
13.80 
14.13 
15.75 
16.71 
16.92 
17 .21 
17.41 
17.22 
15.01 
15.13 
13 .81 
13 .. 34 
11.42 
10.24 

*GSMH A11c1 Fiyat1ar1y1a (Cari Faktor Fiyat1ar1y1a) a11nm1S ve saY11ar 
yuvar1ak1ast1r11m1st1r. 

KAYNAK: 1963-1968 Y111ar1, Tiirkiye Mi11i Ge1iri ve Harcama1ar1 1962-1973, 
s.20. 

1969-1973 Y111ar1, Tiirkiye istatistik Y1111g1 1977, s.362. 

1974-1979 Y111ar1, Tiirkiye istatistik Y1111g1 1981, s.401. 

Top1am mevduat1n yan1nda e1e a1d1g1m1z ve bunun ana 

unsuru olan tasarruf mevduat1 da top1am mevduat1n seyrine 

benzer bir seki1de ge1isme gostermistir. 1963-1972 Y111ar1nda 

siirek1i bir art1S kaydederek GSMH i~indeki paY1 s1ras1y1a 

% 9.88'den % 17.41'e u1asan tasarruf mevduat1, 1973 Y111ndan 

bas1ayarak geri1emis ve 1979 Y111 sonu itibariy1e % 10.24'e 

kadar diismiistiir. 
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Tasarruf mevduat~n~n daha yilksek bir oranda ger~ek1e§

mesi ve bunun GSMH'ya olan oran~n~n yilkse1mesi arzu edi1ir. 

Aneak Tilrkiye'de arzu1anan bu durumun ger~ek1e§mesini enge1-

1eyen bir tak~m yap~sa1 unsur1ar~n var1~g~ bi1inmektedir. 3. 

BYKP'nda da be1irti1digi gibi bu unsur1ar §u §eki1de s~ra1a

nabi1ir(21) . 

- Ki§i ba§~na ge1ir dilzeyinin dil§ilk olmas~, ge1irin 

~ok az, bir k~sm~n~n tasarruf1ara ayr~lmas~na olanak vermekte

dire 

- Tlirkiye'nin il'eri li1ke1er1e kurmu§ oldugu yak~n 

i1i§ki1er ve yurt dlizeyind~ olu§an h~zl~ §ehir1e§me hareketi 

yeni tliketim a1~§kan1~k1ar~n~n top1uma h~zla yay~lmas~na ne

den olmakta ve top1am tliketim ~e§it1enerek artmaktad~r. Nite

kim, top1am tliketim eari fiyat1ar1a 1. BYKP d6neminde % 10.40 

oran~nda ar~~§ kaydederken 2. BYKP d6neminin ilk d6rt y~l~nda 
\ 

ise % 15.70 oran~nda artm~§t~r. Daha sonra bu art~§ 3. BYKP ve 

4. BYKP'n~n ilk iki y~l~nda % 238.69 ve % 200.~9 olarak ger

~ek1e§mi§tir. 

Ger~ekten de Tlirkiye'de 1963 y~l~nda ki§i ba§~na dil§en 

car~ a1~c~ fiyat1ar~y1a GSMH 2.252 lira iken 1979 y~l~nda 

50.529 1iiaya ylikselmi§ ve art~§ oran1 % 2143.74 olarak ger

~ek1e§mi§tir. Bunun yan~nda 1963 y~l~nda ki§i b~§~na dli§en 

tliketim miktar~ 2.005 lira iken 1979 y~l~nda 40.069 1iraya 

u1a§m~§ ve art~§ oran~ysa % 1898.00 olarak ger~ek1e§mi§tir. 

Bu bu1gu1ar~n yan~nda ki§i ba§~na dli§en top1am mevduat ve ta

sarruf mevduat~ndaki art~§ h~z~n1n s1ras1y1a % 2686.76 ve 

% 2220.63 olarak ger~ek1e§mesiyse 01um1u bir sonu~ olarak ka

bu1 edi1ebi1ir. 

Mevduat art1§1na neden olan belli ba§11 unsurlarla il-

(21) Dev1et P1an1ama Te§ki1at~, Yeni Strateji ve Ka1k1nma 
P1an~, ti~lineil Be§ Y11 1973-1977, Ankara, 1973, s.114, 
par. 189. 
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gi1i aC1k1ama1ar1m1za son vermeden Hnce vade1i tas~rrtif mev

duat1n1n isteni1digi anda ceki1ebi1mesinin, ikramiye1erin ve 

banka ve ~ube saY11ar1n1n artmas1n1n(22) mevduat art1~1n1 az 

da olsa etki1eyen unsur1ar oldugunu be1irtmemiz yerinde ola

cakt1r. Ancak Tlirkiye'de mevduat1, Hze11ik1e tasarruf mevdua

t1n1n ge1i~imini etki1eyen unsur1ar ge1ir dlizeyi, faiz oran1 

ve fiyat1ar gene1 dlizeyinin oldugunu vurgu1amam1z gerekir. Bu 

lic Hnem1i unsur1a yap11an ekonometrik ca11~ma1ar da bu yarg1-

y1 dogru1amaktad1r(23). 

9.2. 8erbest·Faiz Rejimi Doneminde Mevduat Yap1s1 

Bi1indigi gibi Tlirkiye'de 4 Haziran 1980 karar1arLy1a 

bir1ikte 1 Temmuz 1980 tarihinden itibaren faiz rejimimiz de

gi~ik1ige ugram1~ ve adLna serbest faiz rejimi donemi adLnL 

verdigimiz yeni bir doriem ba~lam1~tlr. Tlirkiye'de f~iz1e i1-

gi1i yasa1 vekurumsa1 yap1n1n ge1i~imini ince1erken bu duru

mu ayr1nt111 bir ~eki1de e1e a1maya ca11~m1~t1k. Bu neden1e 

burada ayr1nt111 bir bicimde e1e a1mayacag1z. 

Bu bH1limde esas itibariy1e glidlim1li faiz donemi 1CLn 

yapt1g1m1z ana1iz1eri benzer bir ~eki1de 1980 sonraS1 icin de 

e1e a1acag1z ve uygu1~man1n sonuc1ar1n1 1980 oncesi i1e kar

~11a~t1r1p uygu1amas1na ba~lan11an yeni faiz rejiminin etki-

1erini ara~t1rmaya ca11~acag1z. 

9.2.1. Mevduat Yap1s1 ve Ge1i~imi 

Bu a1t ba~11k a1t1nda 1980-1984 Y111ar1n1 iceren 5 

Y1111k donemde oze11ik1e uygu1anmas1na ba g 1an11an yliksek faiz 

pD1itikas1 sonucu mevduat yap1s1nda ve ge1igiminde meydana 

(22) Veysi 8EViG, iiBankalar1n Sube SaY11arLndak1 Art1g ve 
Ekonomik An1am1111g1" (1965-1973), Ma1iye Dergisi, 8aY1: 
1 5, 0 c a k - Sub a t 19 7 6, s. 9 4 -1 0 3 . ~.----.-----.--

(23) ABAQ, "H1z11 Enf1asyon ... ", a.g.k., s.142. 
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gelen de~i§meleri ele alacagLz. Bu durum a§agLdaki Tabl0 19 

ve 20'de gosterilmi§tir. 

TABLO 19- TUrlerine Gore Nominal Mevduat MiktarlarL (000 000) 

YLllar 

1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

Resmi 
Mevduat. 

84.093 
157.373 
218.522 
361.737 
571.042 

Ticari 
Mevduat 

286.954 
.461.3?2 

657.557 
817.252 

1.169.290 

Tasarruf Toplam 
Mevduatd 24) Mevduat 

370.509 741.556 
883.156 1.501.881 

1.218.679 2.094.758 
1.784.486 2.963.475 
3.255.828 4.996.160 

KAYNAK: 1980-1981'YLllarLna ait veriler, T.C. Merkez BankasL, 
U~ AylLk BUlten, 1983, Ill, Temmuz-EylUl, Ankara, 
s.26, 1982~1983 Y111arLna ait veriler T.C. Ba§bakan
l1k, Hazine ve DL§ Ticaret MUste§arl1gL, Banka ve 
Kambiyo Ba§kanlLgL, Ekonomik Mali i~leme ve Degerlen
dirme Dairesi, Ekonomik Gostergeler gubesi, AylLk 
~_~_<?!!.~~.~_~_Q~~!-.e r:_.~_~~~_~E,,~_>J~~~~ .. ~r.~_n ~.I!::E aL~ k " An ka ra, 1983, 
s.88, 1984 YLILna ait veriler, TBB., Bankalar1m1zLn 
1984 Y11L SonuBilan~o, Kar' ve Zarar' ffesa-pTa·ri''--.. -T'e§-
~________ . _. ___ .... ___ ._ ....... _. _____ - __ .... t .. _ ........... _. 

kilat, Mevduat ve Krediler HakkLnda Bilgi1er, Ankara 
-f§1r5-;·-·No·:~fT41--:---··-·"·--··---.... --· .. -·--- .. -.. ·----·----.---

TABLO 20- TUrlerine Gore Nomirla1 MevduatLn ArtL§ HLz1arL (%) 

Resmi Ticari Tasarruf Toplam 
Y111ar Mevduat Mevduat MevduatL Mevduat 

1980 65.17 84.92 64.49 72.20 
1981 87.14 60.78 138.36 102.53 
1982 38.86 42.53 37.99 39.48 
1983 65.54 24.29 46.43 41. 47 
1984 57.86 43.07 82.45 68.59 

Tab10 19 ve 20'den de gorli1ecegi gibi her li~ mevduat 

tUrli de an11an donemde dalga1anma gostermesine ragmen her YL1 

artL§ kaydetmi§tir. 6ze11ik1e tasarruf mevduat1nda 1981 YL-

11nda meydana ge1en % 138.36'11k artL§ h1ZL hemen gaze ~arp

maktadLr. Bunun neden1erine daha sonra deginecegiz. Ancak bu-

(24) Mevduat sertifikas1 dahi1. 
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rada hemen Temmuz 1980 tarihinden sonra tasarruf mevduat~na 

uygu1anan faiz oran1ar~n~n ge1i§imine bir goz ata1~m. 

TABLO 21- Nominal Tasarruf Mevduat Faiz Oran1ar~n~n Ge1i§imi 
(%) 

Yiiriir1iik Tarihi 1.7.1980 
Vadesiz 

Vade1i (1) 5.00 
6 ay 15.00 (2) 
(Ay1~k faiz odeme1i) 
6 aydan 1 y~la kadar 15.00 (2) 
(Ay1~k faiz odeme1i) 
1 y~l 33yOO (2) 
(Ay1~k faiz odeme1i) 29.00 
1 y~l - 2 y~l 33.QO (2) , (3) 
2 y~l - 3 y~l 34.00 ( 2) , (3) 
3 y~l :- 4 y~l 35.00 (3) 
4 y~ldan faz1a 36.00 (3) 

(1) Yurt du~nd~i i§~iJer taraf~ndan doviz bozdurmak suretiy
le a~~lan vade1i mevduat hesap1ar~na, vade1erine gore, 
Temmuz 1980 - 18.12.1~83 d5neminde Faiz jark~ iadesi Fo
nundan kar§~lanmak iizere (mevduat sertifikas~ dahi1)5 
puan faz1a faiz uygu1an~r. 

(2) Mevduat sertifikas~ dahi1. 

(3) Ay1~k faiz odeme1i mevduata bu oran1ar~n 4 puan eksigi 
uygu1an~r. 

KAYNAK: Tiirkiye'nin Ekonomik G5sterge1eri 1979-1983, Tiirkiye 
i§ Bankas~, iktisadi Ara§t~rma1ar Md., Ankara, s.15. 

Yiiriir1iik Tarihi 1.1.1981 1.2.1981 1.7.1981 

Vadesiz 5.0 5.0 5.0 
3 ay vade1i 45.0 
6 ay vade1i 35.0 42.0 50.0 
6 ay vade1i ay1~k faiz 5deme1i 42.0 
1 y~l ve daha faz1a vade1i 40.0 50.0 50.0 
1 y~l ve daha faz1a vade1i ve 
ay1~k faiz 5deme1i 35.0 42.0 42.0 

KAYNAK: T.e. Ma1iye Bakan1~g~, 1981 Y~11~k Ekonomik Rapor, 
s. 70. 

\ 
\ 
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- 145 -

6 ay vade1i ay1~k odeme1i(*) 
1 y~l ve daha faz1a vade1i 
1 y~l ve daha faz1a vade1i ay1~k odeme1i 

1.1.1982 
5.0 

25.0 
35.0 
45.0 
50.0 
42.0 
50.0 
42.0 

t*) Mevduat- sertifikalari--iein de geeer1idir. 

1.7.1982 
5.0 

25.0 
35.0 
45.0 
50.0 
42.0 
50.0 
42.0 

KAYNAK: T.C.Ma1iye Bakan1~g~, 1982 Y~lhk Ekonomik Rapor, s.72. 

YUrUr1UkTarihi 
Vadesiz 
6 aydan 1 y~la kadar vade1i 
1 y~l vade1i (Mevduat Sertifikas~ dahi1) 
6 aydan 1 y~la kadar vade1i ay1~k faiz 

odeme1i 
1 y~l vadeli ay1~k faiz odeme1i (Mevduat 

Sertifikas~ dahi1) 

1.1.1983 
20.0 
40.0 
45.0 

34.0 

38.0 

1.7.1983 
20.0 
35.0 
40.0 

30.0 

34.0 

KAYNAK: T.C.Ma1iye Bakan1~g~, 1983 Y~ll~k Ekonomik Rapor, 
s .72 . 

YUrUr1Uk Tarihi 

Vadesiz 
3 ay1~k ihbar1~ vad~siz 
6 aydan (6 ay dahi1) 1 y~la kadar yade1i 

(mevduat sertifikas~ dahi1) 
1 y~l (1 y~l dahi1) vade1i 
6 aydan (6 ay dahi1) 1 y~la kadar vade1i 

Ueer ay1~k faiz odeme1i(mevut sertifikas~ 
harie) 

1 y~l (1 y~l dahi1) vade1i Ueer ay1~k faiz 
odeme1i (mevduat sertifikas~ harie) 

19.12.1983 

5.0 
49.0 

47.0 
45.0 

42.0 

38.0 

KAYNAK: 19.12.1983 gUn ve 18256 say~l~ mUkerrer Resmi Gazete, 
s.13. 

YUrUr1Uk Tarihi 1.3.1984 14.5.1984 11.8.1984 

Vadesiz 5 5 5 
1 ay ihbar1~ vadesiz 43 (+4) 35 (+4) 35 (+4) 
3 ay ihbar1~ vadesiz 49 (+4) 52 (+4) 53 (+4) 
3 ay vade1i 
6 ay - 1 y~l vade1i 45 (+4) 48 (+4) 52 (+4) 
1 y~l ve daha uzun 47 (+4) 45 (+4) 45 (+4) 
1 YLl - 2 y~l vadeli 
2 y~l - 3 y~l vade1i 

-3 y~l - 4 y~l vade1i 
4 y~ldan faz1a 

KAYNAK: T.C. Merkez Bankas~, tic Ay1~k BU1ten, 1985, I, Ocak-Mart, Ankara, 
s.37 ve TUSiAD, The Turkish Economy 85, istanbul, 1985, s.9. 
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Vadesiz 
1 ay vade1i 
3 ay vade1i 
6 ay vade1i 
1 YL1 ve daha uzun 
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Ueer ay1Lk faizodeme1i, 6 ay 
ve 1 YL1 vade1i 

1.1.1985 

5 

52 
45 

1.7.1985 

5 
35 
48 
52 
56 

47 

KAYNAK: 29.6.1985 glin ve 18796 saYL1L Resmi Gazete, s.24 ve 
TUSiAD, The Turkish Economy 85, istanbul, 1985, s.9. 

Tab10 21'den de gorli1ecegi gibi Temmuz 1980 tarihinden 

sonra tasarruf mevduatLna uygu1anan faiz oran1arL Temmuz 1980 

oncesine gore oldukea yliksek nominal faiz oran1arLdLr. Ancak 

tasarruf mevduatL bu yliksek nominal faiz oran1arLna ragmen 

Tab10 20'den dei1k.iz1enecegi gibi iki YL1 oze11.ik1e 1981 

yL1i dL§Lnda onem1i bir oranda artmamL§, 1982 ve' 1983 YL11a

rLnda artL§ hLZL onceki YL11ara nazaran daha az bir oranda 

artL§ kaydetmi§tir. Hatta 1982 ve 1983 YL11arLnda tasarruf 

mevduatL artL§ hLZL serbest faiz donemi dL§Lnda ka1an 1979 

YL1Lnda gereekle§en artL§ hLzLnLn dahi a1tLnda k~lmL§tLr. 

1984 YL1Lnda ise tekrar bir SLerama gostererek % 82.45'e 

ula§mL§tLr. Glidlimlli faiz donemini ince1erken de belirttigimiz 

gibi bu faiz oran1arL nominal deger1er olup reel degerler e1e 

alLndLgLnda geeerli faiz oran1arL dlizeyi bu geli§imi daha LyL 

yansLtacaktLr. Bu durumu daha sonra ele alacagLz. Ancak hemen 

§unu belirtmek gerekir ki resmi, ticari ve tasarruf mevduat

larLnLn artL§ hLz1arLnda 1980 oncesi doneme gore belirgin bir 

ylikselme soz konusudur. ozel1ik1e tasarruf mevduatL onemli 

derecede bir artL§hLzL orta1amasLna u1a§mL§tLr. 1980 yL1L 

oncesi % 24.71 olan artL§ hLZL orta1amasL, bu tarihten sonra 

% 73.94 olarak gereek1e§mi§tir. Daha once de belirttigimiz 

gibi Tlirkiye ka1kLnmakta olan bir li1kedir. YatLrLm1arLn belli 

bir dlizeye u1a§masL ve yatLrLmlara agLrlLk verilmesi gerek

mektedir. Bu neden1e 1980 sonraSL tasarruf mevduatLnda meyda

na gelen yliksek orandaki artL§ hLZL orta1amasL bu bakLmdan 

onemli saYL1ma1LdLr. Ancak bu sonucun nominal deger1erle e1de 
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edi1mi§ olmas1 gerce~i unutu1mama11d1r. Bu veri1er ayr1ca 

i1eride reel olarak hesap1anacakt1r. 

Simdi de mevduat tUr1erinin top1am mevduat icindeki 

pay1ar1n1 e1e a1a11m. Tab10 22 bu amac1a dUzenlenmi§tir: 

TABLO 22- Mevduat TUr1erinin Top1am Mevduat icindeki Pay1ar1 
(%) 

Resmi Ticari Tasarruf 
Y111ar Mevduat Mevduat Mevduat1 

·1980· 11. 34 38.70 49.96 
1981 10.48 30.72 58.80 
1982 10.43 31. 39 58.18 
1983 12.21 27.58 60.21 
1984. 11.43 23.40 65.17 

Tab10 22'den de gorU1ecegi gibi resmLmevduat 1963 -

.1979 donemindeki gene 1 trendini bu donern boyunca da sUrdUr

rnU§tUr, yani yine da1ga11 bir seyir iz1emi§tir. Ticari rnevdu

atsa 1974 Y111ndan itibaren pay ylizdesi olarak art1§ yonUnde 

gosterdi~i gene1 trendini(25) 1981 Y111na kadar devarn ettire

bi1mi§ ve bu Y11dan itibaren top1arn mevduat icindeki pay yUz

desi aza1maya ba§larn1§t1r. By1e ki, ticari rnevduat1n 1983 Y1-

11 itibariy1e gercek1~§en top1arn rnevduat icindeki pay yUzdesi 

1976 Y111nda sahip oldugu % 28.54'lUk orandan dahi daha dU

§UktUr. 

Tasarruf rnevduat1na ge1ince, bu rnevduat tUrU 1980 Y1-

11nda, 1963-1979 donemine bak11d1g1nda, top1am rnevduat icin

deki pay yUzdesi olarak en dU§Uk orana sahip olrnu§tur. Bu 

oran 1980 Y111 itibariy1e % 49.96 olarak gercek1e§rni§tir. 

1980 Y111n1 takip eden Y111ardaysa tasarruf rnevduat1n1n pay 

yUzdesi yeniden yUkse1rneye ba§larn1§ ve 1984 Y111 sonunda bu 

or~n % 65.17'ye u1a§rn1§t1r . 

(25) Bkz. Tab10 4. 
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Simdi de tasarruf meVduat1n1 olu§turan vadesiz ve va

de1i tasarruf mevduat1ar1n1n miktar1ar1n1, art1§ h1z1ar1n1 ve 
~'" I 

top1am tasarruf mevduat1 i~indeki pay ylizde1erini ince1emeye 

~a11§a11m. 

Durum a§ag1daki Tab10 23 ve 24'de gorli1mektedir. 

T:AB10 23- Vadesiz ve Vade1i Nominal Tasarruf Mevdua:t1ann1n Ge1i§imi 
(000 000) 

Y1l1ar 

1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

Vadesiz 
Tasarruf Mevduat1 

193.505 
220.892 
270.299 
562.047 

1.896.248 

Vade1i 
Tasarruf Mevduat1 

177.004 
662.264 
948.380 

1. 222.439 
1.359.580 

Top1am 
Tasarruf Mevduat1 

370.509 
883.156 

1. 218.679 
1. 784.486 
3.255.828 

KAYNAK: 1980-1981 Y111ar1na ait veri1er, T.e.M.B., ti~ Ay11k Bli1ten, 1983, 
Ill, Temmuz-Ey1li1, Ankara, s.26, 1982-1983 Y111ar1na ait veri1er, . 
T.e. Ba§bakan11k, Hazine ve D1§ Ticaret Mliste§ar11g1, Banka ve 
Kambiyo Ba§kan11g1, Ekonomik, Mali iz1eme ve Deger1endirme Daire
si, Ekonomik Gosterge1er Subesi, Ay11k Ekonomik Gosterge1er, Ha
ziran-Ara11k, Ankara, 1983, s . .88, 1984 Y111 verileri, TBB, Banka-
1ar1m1z1n 1984 .•. , a.g.k. 

TABLO 24- Vadesiz ve Vade1i Nominal Tasarruf Mevduat1ar1n1n 
Art1§ H1z1ar1 (%) 

Y111ar 

1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

Vadesiz 
Tasarruf Mevduat1 

35.66 
14.15 
22.37 

107.94 
237.38 

Vade1i 
Tasarruf Mevduat1 

114.26 
274.15 

43.20 
':28.90 
11.22 

Tab10 24'den de gorli1ecegi gibi ince1edigimiz donemin 

ilk iki Y111nda vade1i mevduat art1§ h1Z1 ylizde ylizlin listline 

~1karak 1980 Y111nda % 114.26 ve 1981 Y111nda % 274.15 oran1-

na u1a§m1§t1r. Her ne kadar onceki Y111arda oldugu gibi eko-
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nomide enf1asyonist bask~lar gecer1iyse de Temmuz 1980 tari

hinden itibaren uygu1anan yliksek faiz oran1ar~n~n tasarruf1a

r~ te§vik eden faktor1erden biri oldugu muhakkakt~r. 1982, 

1983 ve 1984 y~llar~nda vade1i tasarruf mevduat~ art~§ h~z~ 

aza1arak artmaya devam etmi§tir. Bu oran 1984 y~l~nda % 11.22 

olarak gercek1e§mi§tir. Bu son lie y~lda vadi1i tasarruf mev

duat~ art~§ h~z~n~n aza1mas~na, faiz oran1ar~nda meydana ge-

1endegi§me1eri gerekce1erden biri olarak i1eri slirebi1iriz. 

,Ancak 1982 y~l~nda faiz oran1ar~nda bir onceki y~la go~e hic

bir degi§ik1ik olmam~§t~r. 1983 y~l~ndaysa, vadesiz tasarruf 

mevduat~na uygu1anan faiz oran1n~n %5.00'ten % 20.00'ye c~

kar~lmas~ d~§~nda vade1i tasarruf mevduat~na uygu1anan faiz 

oran1ar~ dli§lirli1memi§tir. Hatta 1984 y~l~nda tasarruf mevdu

at~na uygulanan faiz oran1ar~ birkac puan ylikse1ti1mi§tir. 

Y~l ortas~nda uygu1anmaya ba§lan~lan ve bir onceki y~la gore 

oldukca dli§lik say~labi1ecek faiz oran1ar~ 1983 y~l~ sonu iti

bar~y1a, 1982 Y11~nda gecer1i olan faiz oran1ar1 dlizeyine c~

kar~lm1§sa da 1983 y~l~ iti~ariy1e vade1i tasarruf mevduat~na 

yapabi1ecegi mlimklin etki1er icin cok k~sa bir zaman sliresi 

ka1m~§t~r. Az once 1982y~1~nda faiz oran1ar~nda bir degi§ik-

1igin meydana ge1medigini ve hatta 1983 y~l~nda bir aza1man~n 

meydana ge1digini ve bu durumun vade1i tasarruf mevduat1n~ 

etki1eyebi1ecek bir urisur oldugunu be1irtmi§tik. Durum sadece 

faiz oran1ar~n~n degi§mesi degi1dir. Bunun yan~nda enf1asyon 

oran~n~n ylikse1meye ba§lamas~ bu yap~y~ ve ge1i§imi etki1eye

cek unsur1ardan bir digeridir. Sonuc olarak, vade1i tas~rruf 

mevduat~ icin soy1eyecek1erimiz §un1ard~r. Son iki y~lda ar

t1§ h~z~n~n aza1mas~na ragmen, ince1enen donem itibar~y1a or

ta1ama art~§ h1Z~ % 115.13 olarak gercek1e§mi§tir. Bu oransa 

1963-1979 donemi orta1ama art~§ h~z~na gore oldukca yliksek

tiro 

Vadesiz mevduata gelince, bu mevduat tlirlinde vade1i 

tasarruf mevduat1n~n aksine Temmuz 1980 tarihinden itibaren 

vade1i tasarruf mevduat~na uygu1anan yliksek faiz po1itikas~ 
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nedeniy1e art~e h~z~nda bir aza1ma gaze carpmaktad~r. oy1e ki 

1981 y~l~nda vadesiz tasarruf mevduat~ art~e h~z~ aneak 

% 14.15 olarak gercek1eeebi1mietir. 1984 y~l~ sonuitibar~y1a 

ise vadesiz tasarruf mevduat~ art~e h~z~ 1963-1979 danemi de 

dahi1 olmak lizere gercek1eeen en yliksek art~e h~z~na u1aem~e 

ve % 237.38 olarak gercek1eemietir. Bu artLe h~z~n~n bu kadar 

yliksek bir dliz~yde gercek1eemesi hususunu ise yapt~R~m~z arae

t~rma sonueunda e1de edindiRimiz bi1gi1er dahi1inde gayr1resmi 

olarak eay1e ac~k1ayabi1iriz. Vadesiz tieari mevduat sahip1e

ri, bu mevduata faiz veri1memesi nedeniy1e ceeit1i yo11ardan 

mevduat1ar~n~ vadesiz tasarruf mevduat~ tlirline kayd~rm~e1ar

d~r. Aneak az once de deRindigimiz gibi be1irttik1erimiz gay

r~resmi bir bi1gidir. 

Simdi de vadesiz ve vade1i tasarruf mevduat1ar~n~n top

lam tasarruf mevduat~ icindeki pay1ar~n~ e1e a1a1~m. 

TABLO 25- Vadesiz ve Vade1i Nominal Tasarruf Mevduat1ar~n~n 
Top1am Tasarruf Mevduat~ icindeki Pay1ar~ (%) 

Y~llar 

1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

Vadesiz 
Tasarruf Mevduat~ 

52.23 
25.01 
22.18 
31.50 
58.24 

Vade1i 
Tasarruf Mevduat~ 

47.77 
74.99 
77.82 
68.50 
41.76 

Tab10 25, Tab10 7 i1e kare~laet~r~ld~R~nda garli1en en 

anem1i aze11ik vadesiz ve vade1i tasarruf mevduat1ar~n1n top

lam tasarruf mevduat icindeki pay1ar~nda meydana ge1en deRie

me1erdir. Tab10 7'de garli1ecegi gibi, 1963-1979 doneminde ve 

Tab10 25'de 1980 y~l~nda top1am tasarruf mevduat~ icinde va

desiz tasarruf mevduat~ pay~ slirek1i olarak vade1i tasarruf 

mevduat1 pay~ndan yliksek bir oranda gerceklegmigtir'. 1981 Y1-

11na kadar vadesiz tasarruf mevduat~ her y~l % 50.00'nin lize

rinde bir paya sahip olmuetur. Uygu1anan yliksek faiz po1iti-

, .~.~' .. '--
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kas1 nedeniy1e vade1i tasarruf mevduat1 artm1 g t1r. Vadesiz 

tasarruf mevduat1n1n bu uygu1ama nedeniy1e geki1 degigtirerek 

vade1i mevduat haline ge1digini de unutmamak gerekir. Bu ne

den1e 1981 Y111ndan ba g1ayarak vadesiz tasarruf mevduat1n1n 

top1am tasarruf mevduat1 i~indeki pay1 aza1m1g ve 1982 Y111n

da bu Y11a kadar sahip oldugu en dliglik pay ylizdesine, % 22.18'e 

kadar dligmli§tlir. Vade1i tasarruf mevduat1ysa, bu ge1igimin 

doga1 sonucu olarak top lam tasarruf i~indeki pay1n1 artt1rm1g 

ve 1982 Y111nda bu Y11a kadar olan pay ylizdesinin en list dli

zeyine ~1karak % 77.82'ye u1agm1 g t1r. Ancak 1984 Y111 sonu 

itibar1y1a vadesiz tasarruf mevduat1n1n top1am tasarruf mevduat1 

i~indeki pay1 tekrar eski trendine u1agarak vade1i tasarruf 

mevduat1 pay ylizdesinin lizerinde ger~ek1egmigtir. 

An11 an bu du rum ka 1 k 1nma sli rec inde banka1ar s is teminde 

fon yaratma olanak1ar1n1 artt1racak ve yat1r1m1ar1 olum1u bir 

y5nde etki1eyecek ge1i gmedir ve arzu edi1en' durum da budur. 

Son olarak 1980-1984 d5neminde mevduat1ara ait reel 

ge1i gme1eri ve diger bir tak1m ana1iz1eri e1e a1madan 5nce 

tasarruf mevduat1n1n grup1ara g5re dag111m1n1 ve hesap adet-

1erini ince1eye1im. Tab10 26 ve 27 s1ras1y1a tasarruf mevdua

t1n1n grup1ara gBre dag111m1n1 ve hesap adet1erini, Tab10 28 

ve 29 ise s1ras1y1a grup1ara isabet eden mevduat miktar1n1n 

ve hesap adet1erinin art1g h1z1ar1n1 g5stermektedir. An11an 

durum1ar agag1daki gibidir. Tab10 26 ve 27'de tasarruf 

mevduat1n1n ve hesap adet1erinin ge1igim1eri e1e a11nm1 g t1r. 

Grup1ara g5re tasarruf mevduat1n1n ve hesap adetlerinin 

geligimini analiz etmede ve bir tak1m ger~ekleri daha ko1ay 

g5rmede Tablo 28 ve 29'un fayda1ar1 bliylik olacakt1r. Mesela 

slirek1i olarak konugu1an ve soru1an sorulardan biri yliksek 

faiz oranlarlndan kimlerin ya da ba~ka bir deyi§le hangi ge~ 

1ir grup1ar1n1n yarar1and1g1d1r. 

\ 
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TABLO 26- Nominal Tasarruf Mevduat~n~n Grup1ar itibar~y1a Dag~l~m~ (000) 

Grup1ar 

0- 1.000 
1.001- 5.000 
5.001- 10.0000 

10.001- 25.000 
25.001-100.000 

100.001+ 

Grup1ar 

0- 1.000 
1.001- 5.000 
5.001- 10.000 

10.001- 25.000 
25.001-100.000 

100.001+ 

Grup1ar 

Vadesiz 
Tas arru f 
Mevduat~ 

6.524.807 
12.605.191 
11.259.201 
17.719.818 
42.445.269 

105.942.813 

Vadesiz 
Tasarruf 
Mevduat~ 

5.348.000 
9.834.000 
9.937.000 

17.521.000 
54.909.000 

176.646.000 

198 0 

Vade1i 
Tas arru f· 
Mevduat~ 

779.225 
2.763.713 
6.791.259 

12.799.399 
43.932.700 

119.537.351 

1 9 82 

Vade1i 
Tasarruf 
Mevdua t~ 

439.000 
2.684.000 
5.042.000 

16.073.000 
166.273.000 
1. 047.902.000 

Top1am 
Tasarruf 
Mevduat~ 

7.304.032 
15.368.904 
18.050.460 
30.519.217 
86.377.969 

225.480.164 

Top1am 
Tasarruf 
M.evduat~ 

5.787.000 
12.518.000 
14.979.000 
33.594.000 

217.182.000 
1.224.548.000 

Vadesiz 
Tasarruf 
Mevduat~ 

5.564.000 
9.447.000 
9.440.000 

16.513.000 
45.984.000 

137.930.000 

Vadesiz 
Tasarruf 
Mevduat~ 

5.464.000 
12.615.000 
14.126.000 
26.779.000 
90.726.·000 

449.070·.000 

Vadesiz 
Tas·arruf 
Mevduat~ 

6.521.000 
12.948.000 
15.888.000 
32.241. 000 

1 9 8 1 

Vad e 1 i 
Tasarruf 
Mevduat~ 

464.000 
2.616.000 
5.513.000 

15.930.000 
98.376.000 

553.375.000 

198 3 

Vade1i 
Tasarruf 
Mevduat~ 

357.000 
1.801.000 
4.725.000 

15.446.000 
124.121.000 
1.187.165.000 

1 9 8 4 

Vade1i 
Tasarru.f 
Mevduat~ 

Top1am 
Tasarruf 
Mevduat~ 

6.028.000 
12.063.000 
14.953.000 
32.443.000 

144.360.000 
691.305.000 

Top1am 
Tasa.rruf 
Mevdua t~ 

5.821.000 
14.416.000 
18.851.000 
42.225.000 

214.847.000 
1.636.235.000 

Top1am 
Tasarruf 
Mevduat~ 

6.616.000 
13.976.000 
18.921.000 
42.849.000 

0- 1.000 
1.001- 5.000 
5.001- 10.000 

10.001- 25.000 
25.001-100.000 

,100.001+ 
147.041.000 

1 . 6 81 . 6 09 . 000 

95.000 
1.028.000 
3.033.000 

10.608.000 
90.066.000 

1.254.750.000 
237.107.000 

2.936.359.000 

KAYNAK: T.B.B., Banka1anIilizin 1980, 1981; 1982,1983, 1984:Y~1~ Scnu Bi1an~o, KarveZara:tHesap1ar~, 
Teski1at, Mevduat ve Kredi1er Hakk~nda Bi1gi1er, Ankara, 1980, 1981, 1982, 1983, 1984, 1985, 
No: 117, 121, 132, 134. 
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TABLE 27- Gruplar itibar1y1a Tasarruf Mevduat1 Hesap Adet1eri 

1 9 8 0 198 1 

Vadesiz Vade1i Top1am Vadesiz Vade1i Top1am 
Tasarruf Tasarruf Tasarruf Tas arruf Tasarruf Tasarruf 

Grup1ar Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 

0- 1. 000 15.184.348 229.920 15.414.268 14.247.572 251.895 14.449.467 
1.001- 5.000 4.110.796 782.518 4.893.314 4.221.979 606.532 4.828.511 
5.001- 10.000 1.416.833 589.466 2.006.299 1.417.515 576.410 1.993.925 

10.001- 25.000 1.017.359 481.757 1.499.116 1.141. 544 699.909 1.841.453 
25.001-100.000 868.034 695.303 1.563.337 1.094.232 1.423.255 2.517.487 

100.001+ 319.189 ·318.472 637.661 464.692 1.166.837 1.631.529 

1 9 8 2 1 9 8 3 

Vadesiz Vade1i Top1am Vadesiz Vade1i Top1am 
Tasarruf Tasarruf Tasarruf Tas arru f Tas arruf Tasarruf 

Grup1ar Mevduatl. Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 Mevduatl. Mevduat1 

0- 1. 000 14.015.868 217.663 14.233.531 12.326.720 121.248 12.447.968 
1. 001- 5.000 4.516.959 579.351 5.096.310 4.664.550 465.926 5.130.476 
5.001- 10.000 1.522.873 576.622 2.099.495 1.908.157 536.531 2.444.688 t-' 

10.001- 25.000 1.221. 737 883.288 L 105.025 1.587.741 782.280 2.370.021 
VI 
w 

25.001-100.000 1.231.920 2.147.987 3.379.907 1.819.013 1.870.757 3.689.770 
100.001+ 383.237 1. 778. 784 2.162.021 865.279 2.095.632 2.960.911 

1 9 8 4 

Vadesiz Vade1i Top1am 
Tasarru f Tas arruf Tasarru ;E 

Grup1ar Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 

0- 1.000 11.973.081 307.481 12.280.562 
1.001- 5.000 5.047.514 :'282.306 5.329.820 
5.001- 10.000 2.316.598 390.614 2.707.212 

10.001- 25.000 2.032.294 573.476 2.605.770 
25.001-100.000 2.955.770 1.358.011 4.313.781 

100.001+ 2.493.895 1.902.542 4.396.437 

KAYNAK: T .B.B." BaI!kaJ.ar1IIl1zl.I1~Q,-~81L128~ ~_i.l2,.-l9!3i_ .. ,. a. g. k. 
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TABLO 28- Grup1ara Gore Nominal Tasarruf Mevduat1 Art1~ H1z1ar1(%) 

1 9 8 0 1 9 8 1 

Vadesiz V"ade1i Top lam Vadesiz Vade1i Top1am 
Tasarru f Tasarruf Tas arru f Tasarruf Tasarruf Tasarruf 

Grup1ar Mevduat1 . Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 

0- 1.000 8 136 14 -15 -40 -17 
1.001- 5.000 21 7 18 -25 - 5 -39 
5.001- 10.000 18 59 12 -16 -19 -17 

10.001- 25.000 7 61 24 - 7 25 6 
25.001-100.000 15 115' 51 8 124 67 

100.001+ 63 114 87 30 363 207 

1 9 8 2 1 9 8 3 

Vadesiz Vade1 i Top1am Vadesiz Vade1i Toplam 
Tasarruf Tasarruf Tasarruf Tasarruf Tasarruf Tasarruf 

Grup1ar Mevduat1 MevduatJ.: ·Mevdua t 1 Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 

0- 1. 000 -3 -5 -4 2 -19 0.5 
1.001- 5.000 4 3 4 28 -33 15 
5.001- 10.000 5 -9 0.1 42 - 6 26 I-' 

V1 

10.001- 25.000 6 0.9 4 53 - 4 26 ~ 

25.001-100.000 19 69 50 65 -25 - 1 
100.001+ 28 89 77 154 13 34 

1 9 8 4 

Vadesiz Vade1i Top1am 
Tasarruf Tasarruf Tasarruf 

Grup1ar Mevduat1 Mevduat1 Mevduat1 

0- 1.000 19 -73 14 
1.001- 5.000 3 -43 - 3 
5.001- 10.000 12 -36 0.4 

10.001- 25.000 20 -31 1 
25.001-100.000 62 -27 10 

100.001+ 274 6 79 



'-

TABLO 29- Tasarruf MevduatL Hesap Adet1eri ArtL§ HLz1arL(%) 

1 9 8 0 1 9 8 1 

Vadesiz Vade1i Top1am Vadesiz Vade1i Top1am 
Tasar·ruf Tasarruf Tasarru f Tasarruf Tasarruf Tasarruf 

Grup1ar Mevduati MevduatL MevduatL MevduatL MevduatL MevduatL 

0- 1.000 3 -49 1 - 6 10 - 6 
1.001- 5.000 11 13 12 3 -22 - 1 
5.001- 10.000 13 13 13 0.04 - 2 0.6 

10;001- 25.000 6 12 8 12 45 23 
25.001-100.000 13 92 38~ 26 105 61 

100.001+ 29 100 57 46 266 156 

1 9 8 2 1 9 8 3 

Vadesiz Vade1i Top1am Vadesiz Vade1i Top1am 
Tasarruf Tasarruf Tasarruf Tasarruf Tas arru f Tasarruf 

Grup1ar MevduatL MevduatL MevduatL MevduatL MevduatL MevduatL 

0- 1. 000 -2 -13 -1 -12 -44 -13 
1.001- 5.000 7 - 4 5 3 -20 0.6 
5.001- 10.000 7 0.3 5 -0.9 - 7 16 I-' 

10.001- 25.000 7 32 14 30 -11 13 Ln 
Ln 

25.001-100.0010 13 51 34 48 -13 9 
100.001+ -18 52 33 126 18 37 

1 9 8 4 

Vadesiz Vade1 i Top1am 
Tasarruf Tasarruf Tasarruf 

Grup1ar MevduatL MevduatL MevduatL 

0- 1.000 -3 154 -1 
1.001- 5.000 8 -39 4 
5.001- 10.000 21 -27 11 

10.001- 25.000 28 -27 10 
25.001-100.000 62 -27 17 

100.001+ 188 - 9 48 
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Tablo 28'e bakLldLgLnda 1980 YLlL itibarLyla tlim grup

lara isabet eden tasarruf miktarlarLnda olumlu bir artL§ go

rlilmektedir. Toplam tasarruf mevduatL artL§ hLZL olarak en 

yliksek orandaki artL§ hLZLna yliksek gelir gruplarLnLn kate

gorisi olarak aYLrLmda yerlerini alan 25.001-100.000 ve 

100.000 -+ TL daha yliksek bakiye veren tasarruf mevduatL grup

larL olmu§tur. Tablo 29'da anLlan gruplara isabet eden vadeli 

tasarruf mevduatL hesap adetleri artL§ hLzLna da dikkat edile

cek olursa 1963 ve 1964 YLllarL dL§Lnda hesap adedi olarak 

% 50.00'nin lize~inde bir artL§ kaydeden gruplar da bu anLlan 

grup1ardLr. Yine Tablo 28'de 1980 YLl'Lnda 0-1.000 lira bakiye 

veren vadeli tasarruf mevduatL artL§ hLZL % 136.00 olarak go~ 

rli1mektedir. Ancak bu geli§me ilk bakL§da bizi yanLltabilir. 

Olumlu bir geli§me olmasLna ragmen aynL yLl itibarLyla Tablo 

29'a dikkat edilirsehesap adetleri artL§ hLZLnLn negatii 01-

dugu gorlilecektir. Bu durum ~eli§kiliymi§ gibi gorlilebilir. 

Ancak bu durumu §u §ekilde a~Lklayabiliriz. Oncelikle anLlan 

gruba isabet ede~ h~~ap adet1eri~in azaldLgLnL inkir edemeyiz. 

Bunun otesinde 0-1.000 lira bakiye veren vadeli tasarrufmev

duatL grubunda yer alan ve daha kli~lik miktarda tasarruf eden

lerin tasarruflarLnL ~rttLrmalarL, bu duru~u aydLnlatacagL ve 

a~LklayacagL inanclndaYLz. 

Ele aldLglmlz yLllar itibarLyla ozellikle 1980 YLlL 

sonraSL tasarruf mevduatL gruplarLna isabet eden tasarruf mev

duatL miktarL ve hesap adet1erine dikkat edip genel bir deger-

1endirme yaparsak §u ger~egigorlirliz. 1980 YL1L sonrasLnda dar 

ve kli~lik gelir gruplarLna ait tasarruf mevduatL ve hesap adet

lerinde ya ~ok kli~lik bir oranda artL§ ya da negatif yonlli bir 

egilim ba§ka bir deyi§le bir azalma gozleriz. ~asarruf mevdua

tL miktarL ve hesap adedi olarak slirekli ve yliksek orandaki 

artL§lar yliksek gelir gruplarLnda gorlilmektedir. Dar ve kli~lik 

gelir gruplarlnda tasarruf mevduatL miktarL ve hesap adetle

rine dikkat edip gene~ bir degerlendirme yaparsak §u ger~egi 

gorlirliz. 1980 yLll sonrasLnda dar ve kli~lik gelir gruplarLna 
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ait tasarruf mevduat1 ve hesap adetlerinde ya ~ok kli~lik bir 

oranda art1§ ya da negatif yonlli bir egilim ba§ka bir deyi§le 

azalma gozleriz. Tasarruf mevduat1 miktar1 ve hesap adedi ola

rak sUrekli ve yUksek orandaki art1§lar yUksek gelir grupla

r1nda gorUlmektedir. Dar ve kli~Uk gelir gruplar1nda tasarruf 

mevduat1 miktar1 ve hesap adetlerindeki gerilemeyi enflasyona 

baglayabiliriz. 5rnegin 1981 Y1l1 dar ve kU~Uk gelirli grup

lar a~lslndan hem tasarruf mevduat1 miktar1 ve hem de hesap 

adetlerinin hemen hemen negatif deger ald1g1 bir donemdir. 

Bununla birlikte 1980 y1l1nda ger~ekle§en enflasyon oran1n1n 

% 100.00'Un· Uzerinde oldugu ve bu gelir gruplar1n1n yliksek 

enflasyon oran1 nedeniyle glinlUk fiziki ya§amlar1n1 slirdlirmek 

a~lslndan tasarruflar1nl tUkettigi ger~egini vurgulayabiliriz. 

Sonu~ olarak ba~ta sordugumuz sorunun tek ve kesin cevab1, 

1980 y1l1ndan itibaren uygulanan yliksek faiz politikasl sonu

cu yarar saglayan grup dar ve kU~lik gelir grubuna dahil olan

lar degil yliksek gelir gruplarlnda bulunanlardlr. Ancak dar' 

ve kli~lik gelir gruplar1 bu politika uygulamas1ndan yararlan

maml§lar mldlr? Tabii ki belli .ve ~ok cliz'i bir faiz geliri 

elde etmi§lerdir. Ancak bu durumun herhalde yUksek gelir gru~

larlnln sagladlklarl faiz gelirinin mutlak ve nispi miktarlY

la kar§lla§tlrllmamasl ve karl§tlr1lmamasl gerekir. 

Simdi de daha onceki bollimde ele aldlg1mlz gibi mev

duatl etkileyen unsurlarl analiz etmeye ~all§allm. 

9.2.2. Mevduat Artl§lnl Etkileyen Unsurlar 

GUdUmlU faiz donemi olarak yaptlg1mlz aylrlmda mevdua

tl etkileyen unsurlarl hem genel gerek~eleriyle ele alml§ ve 

hem de veriler yardlmlyla elde edilmi§ sonu~larl belirtmi§tik. 

Bu bolUmde genel gerek~eleri ve bilgileri daha once belirtti

gimiz i~in ayrLca burada deginmeyecegiz. Ancak 1980-1984 do
nemine ait verileryardlmlyla bu donemin analizini yapmaya ca

ll§acaglz. 

\ 
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9.2.2.1. Emisyondaki Art1§1n Mevdu~ta Etkisi 

Daha once de be1irttigimiz ve iktisat teorisinin gene1 

varsaY1m1ar1na dayand1rd1g1m1z gibi emisyon, mevduat1 etki1e

yen bir unsurdu. Tab10 30'da 1980-1984 Y111ar1na ait emisyon 

ve mevduat miktar1ar1 yera1maktad1r. 

TABLO 30- Emisyon ve Top1am Mevduat Ge1i§imi (000 000) 

Y111ar 

1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

Emisyon 

278.615 
386.445 
542.724 
730.511 
972.609 

Top1am 
Mevduat(*) 

741.556 
1.501.881 
2.352.231 
3.070.131 
4.996.160 

(*) Resmi, ticari ve tasarruf mevduat1ar1n1 tcermektedir. 

KAYNAK: Tlirkiye i§ Bankas1, Tlirkiye'nin Ekonomik Gosterge1eri 
1979-1983, Tlirkiye i§ Bankas1 A.S., ikti~adi Ara§t1r~ \ 
malar Mlidlir1ligli, Ankara, s.13 ve T.C.Merkez Bankas1, 
tic Ay11k Blilten 1985, I Ocsk ~ Mart, Ankara, s.3. 

9.2.2.2. Enf1asyonun Mevduata Etkisi 

Daha once gene1 olarak enf1a~yonun mevduat lizerindeki 

etki1erine deginmi§tik. Bu neden1e 1980 Y111 sonraS1 durumu 

saY1sa1 olarak e1e a11p ana1iz etmeye ca11§acag1z. Yine e1e 

a1acag1m1z mevduat tlir1eri ticari ve tasarruf-vadesiz ve vade-

1i-mevduat1ar1 olacakt1r. 

A§ag1da Tablo 31, 32, 33, 34 ve 35'de s1ras1y1a 1963 

Y111 baz Y1101arak toptan e§ya fiyat1ar1 gene1 endeksi, ti

car1 ve tasarruf mevduat1ar1n1n reel ge1i§im1eri, art1§ h1Z-

1ar1, vadesiz ve vadeli tasarruf mevduat1ar1n1n reel ge1i§im-

1eri ve art1§ h1zlar1 hesap1anm1§t1r. 
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TABLO 31- TEFE ve Enf1asyon Oran1ar~ 

Y~llar 

1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

TEFE(r963=100) 

2550.6 
3488.4 
4369.2 
5708.0 
8678.2 

Enf1asyon Oran~(%) 

107.25 
36.77 
25.25 
30.64 
52.04 

KAYNAK: T.C~Ba~bakan1~k, Hazine ve D~~ Ticaret Mliste~ar1~gl, 
Konjonktlir ve Yay~n Dairesi Ba~kan1~g~ 

'Tab1o 31'de TEFE ve enf1asyon oran1arL gorli1mektedir. 

Tab10dan da iz1enecegi gibi 1980 y~l~nda ger~ek1esen enf1as

yon oran~ % 100.00'li asarak % 107.25'e u1asm~st~r. Bu enf1as

yon oran~ Tlirkiye'de 1963 y~l~ndan bu yana ger~ek1esen en 

yliksek enf1asyon oran~d~r. 1980 y~l~n~ iz1eyen yl11arda ger

~ek1esen enf1asyon oran~ yliksek say~lsa bile onem1i bir aza1m 

ma gostermis ve 1982 y~l~ sonu itibar~y1a % 25.25 olarak ger

~ek1esmistir. Bu enf1asyon oran~ 1977 y~l~ndan sonra ger~ek-

1e~en en dlislik orand~r. 

Simdi' de reel ticari ve tasarruf mevduat1ar~n~n ge1i

sim1erini ve art~s h~zlar~n~ e1e a1a1~m. Tab10 32 ve 33'de 

bu ge1isme1er e1e a1~nm~st~r. 

TABLO 32- Nominal ve Reel Ticari ve Tasarruf Mevduat1ar~n~n 
Ge1isimi(000 000) 

Nominal Reel Nominal Reel 
Nominal Reel Tasarruf Tasarruf Tasarruf Top1am 
Ticari Ticari Mevduat Mevduat~ Mevduat~ Mevduat 

YLl1ar Mevduat Mevduat ( )~) ( *) Uo~) (**) 

1980 286.954 113 370.509 145 741.556 291 
1981 461. 352 132 883.156 253 1.501.881 431 
1982 657.557 150 1.218.679 279 2.094.758 479 
1983 817.252 143 1. 784.486 313 2.963.475 519 
1984 1.169.290 135 3.255.828 375 4.996.160 576 

~*) Mevduat Sertifikas~ dahil, 
(1(*) Resmi Mevduat dahiL 
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TABLO 33- Nominal ve Reel Ticari ve Tasarruf Mevduat1ar1n1n 
Art1§ H1z1ard%) 

Nominal Reel Nominal Reel Nominal Reel 
Ticari Ticari Tasarruf Tasarruf Top1am Top1am 

Y111ar Mevduat Mevduat Mevduat1 Mevduat1 Mevduat Mevduat 

1980 84.92 -10.32 64.49 -20.77 72.20 -16.86 
1981 60.78 16.81 138.36 74.48 102.53 48.10 
1982 42.53 13 .64 37.99 10.22 39.48 11.14 
1983 24.29 -4.67 46.43 12.19 41.47 8.35 
1984 47.03 -5.59 82.45 19.81 68.59 10.98· 

Tab10 32 ve 33'de reel ticari ve tasarruf mevduat1ar1-

n1n ge1i§im1eri ve art1§ hiz1ar1 g6steri1mi§tir. Bi1in~igi 

gibi 6nceki b61limde tasarruf mevduat1nln top lam mevd~at icin

deki pay1n1n enflasyon nedeniyle azald1g1n1 be1irtmi§tik. Bu 

aia11§ 1980 Y1l1nda da devam etmi§tir. 6zel1ik1e az 6nce be

lirttigimiz gibi 1980 Y1l1 sonu itibar1y1. gercek1e§en 

% 107.25'lik enflasyon oran1 nedeniyle tasarruf mevduat1n1n 

top1am mevduat icindeki paY1, Tablo 22'ye baklld1g1ndada g6-

rlilecegi gibi % 49.96'ya kadir dli§mli§tlir. Bu oran 1963 Y111n

dan glinlimlize kadar gecen zaman di1imi icinde gercekle§en en 

dli§lik orand1r. 1980 Y1l1ndan sonra enf1asyon oran1nda g6rli1en 

geri1eme nedeniyle tasarruf mevduat1n1n toplam mevduat icinde

ki pay1 yeniden ylikse~meye ba§lam1§t1r. Yine Tablo 22'dende 

g6rli1ecegi gibi 1984 Y111 sonu itibar1yla bu oran % 65.17 ola

rak gercekle§mi§ olmas1na ragmen yine 1963-1984 d6nemi e1e 

a11nd1g1nd~, 1964 Y111nda gercek1e§en oran1n dahi a1t1ndadir. 

Tab10 33'de g6rlilecegi gibi ticari mevduat 1980 Y111nda hem 

artl§ h1Z1 ve hem de reel ~iktar1 aza1ma g6stermi§tir. Ancak 

top lam mevduat icindeki pay1 1963-1984 d6nemi itibar1y1a ger

cek1e§mi§ en yliksek orand1r. 1980 Y111n1 iz1eyen Yl11arda top

lam mevduat icindeki pay1n1n iza1ma g6stermesine ragmen 1981 

ve 1982 Y111ar1nda art1§ h1Z1 tekrar pozitif deger a1m§lt1r. 

1980-1984 d6nemi itibarlyla ticari ve tasarruf mevduat1ar1n1n 

reel orta1am~ art1§ h1z1ar1 slras1y1a % 1.97 ve % 19.19 olarak 

gercek1e§mi§tir. Bu son iki oran 1963-1979 Yl11ar1nda gercek-
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1e§en oran1ar1a kar§L1a§tLrL1dLgLnda ticari mevduat artL§ hL

ZLnLn olduk~a dil§tilgil buna kar§L1Lk tasarruf mevduatL artL§ 

hLzLnLn % 7.15'den % 19.19'a yilkse1digi goril1mektedir. 

Tasarruf mevduatLnLn artL§ hLzLna ge1ince 1980 YL1Lnda 

% 100.00'iln ilzerine ~Lkan enf1asyon oranL nedeniy1e % -20.77' 

1ik bir geri1eme soz konusudur. Ancak belirttigimiz gibi 1980 

yL1L sonraSL enf1asyon nranLn~n nispi olarakdaha az yilksek 

bir oranda ger~ekle~mi§ oldugu YL1larda, artL§ hLZL da hLz1L 

bir' ge1i§me gostermi§tir. 1981 YLhnda artL§ hLZL % 74.48'lik bir 

oran1a ger~ek1e§erek, 1963 YL1~ndan bu yana reel tasarruf 

mevduatL artL§ artL§,hLZL olarak ger~ekle§en en yilksek orana 

u1a§mL§tLr. 1982,1983 ve 1984 yL11arLndaysa 20 yL11Lk gene1 

trende bag1L olarak gene1 dilzeyini silrdilrmeye devam etmi§tir. 

Son o1arak vadesiz ve vadeli tasarrtif mevduat1arLnl~ 

reel ge1iJim1erini ve artL§ hlz1arlnL ince1emeye ~a1L§a11m. 

Tab1~ 34ve 35'de be1irtilen ge1i§me1er yer a1maktadlr. 

TABLO 34- Nominal ve Reel Vad es iz -Vad e1 i Tasarruf Mevduat1a-
rlnln Geli§imi (000 000) 

Nominal Reel Nominal Reel 
Vadesiz Vade s i Z Vade1i Vade1i 
Tasarruf Tasarru f Tasarruf Tasarru f 

Y111ar Mevduatl Mevduatl Mevduatl Mevduatl -----
1980 193.505 76 177.004 69 
1981 220.892 63 662.264 190 
1982 270.299 62 948.380 217 
1983 562.047 98 1. 222.439 214 
1984 1.896.248 218 1.359.580 157 
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TABLO 35- Nominal ve Reel Vadesiz-Vade1i Tasarruf Mevduat1a-
r~n~n Art~§ H~zlar~(%) . 

Nominal Reel Nominal Reel 
Vadesiz Vadesiz Vade1 i Vade1i 
Tasarruf Tasarruf Tasarru f Tasarruf 

Y:t11ar Mevduat~ Mevduat~ Mevduat~ Mevduat~ ----
1980 35.66 -34.48 114.26 2.99 
1981 14.15 -17.11 274.15 175.36 
1982 22.37 - 1. 59 43.20 14.21 
1983 107.94 58.06 28.90 -1.38 
1984 237.38 122.45 11.22 -26.64 

Tab10 35'de gorli1ecegi gibi vadesiz tasarruf mevduat~ 

art~§ h~z~nda 1978 y~l~~dan itibaren gorli1meye ba§lanari nega

tif ge1i§me 1983 y~11na kadar devam etmi§tir. Ancak 1984 Y1-

l~nda son 22 Y11~n en yliksek art1§ h~z~na % 122.45 i1e u1a§

m~§t~r. 

Vadeli tasarruf mevduat~ysa yine 1984 y~l~na kadar, 

1~79 y111nda ba§layan pozitif art~§ h~z~n1 deva~ ettirmi§

tiro 1981 Y111nda bu oran % 175.36'ya ula§m~§t~r. Bu geli§me 

22 y~ll~k donem boyunca gercek1e§mi§ en yliksek orand1r;Son 

iki y~ldaysa art1§ h~z~nda negatif bir geli§me gostermi§tir. 

Bu a1t ba§l~k a1t~nda incelemeye ca1~§t~g1m1z reel ti

cari ve tasarruf mevduat1ar~yla ilgili durum sonuc1ar~ itiba

r1yla oldukca carp~c~ bir nitelik ta§~maktad~r. Hrnegin vade

li mevduat art~§ h~z~n~n 1981 y11~nda % 175 .36'ya. ylikselmesi 

gibi. Ancak bu ilginC sonuclara ula§m1§ olmam1Z salt enflasyon ora

n1 nedeniyle olmamas~ gerekir. Birazdan bu sonuclar1 e1e alacag1m~z gibi 

etkileyen ve bu'donemde politika araC1 olarak kullan11an faiz 

oranlar~ndakigeli§melerin etki1eri oldukca fazlad1r. Simdide 

bu durumu incelemeye cal1§al~m. 
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9.2.2.3. Faiz Oranlar~n~n Mevduata Etkisi 

Bilindi~i gibi 1980 y~l~ndan itibaren kullan~lan poli

tika araclar~ndan biri de faii oranlar~d~r. Temmuz 1980 tari

hinden itibaren kullan~lan bu politika arac~n~n mevduata 

6zellikle tasarruf mevduat~na olan etkileri 6nemlidir. Bilin

di~i gibi bu politika araclar~n~n kullan~lmas~ndaki amac, 

uygulanacak yliksek faiz oranlar~ yard~m~yla tasarruflar~n 

te§vik edilmesi yani artmas~n~n sa~lanmas~ ve b6ylece tliketi

min azalt~larak enflasyon oran~n~n dli§lirlilmesidir. Bu amac ve 

arac1a neler sa~lanm~§t~r7 Amaclara ula§~lm~§. m~d~r? Bu ara

c~n an~lan amaca ula§madaki etkinli~i ne olmu§tur? sorular~

na verilecek cevaplar~ daha sonraya b~rakarak 1980 y~l~ son

ras~ faiz oran~ tasarruf mevduat~ ili§kisini ele alal~m ve 

say~sal geli§melere bir g6z atal~m. 

Daha 6nce de belirtti~imiz gibi saptanan tavan faiz 

oranlar~ nominal de~er t~§~rlar. Faiz orinlar~n~n ~konomiye 

makro ac~dan etkilerini daha iyi anlayabilmek i·cin reel de~er

lerin bu1unmas~ ve ona g6re de~erlendirilme yap~lmas~ daha 

sa~l~kl~d~r. 

A§a~~da Tablo 36'da 1980-1984 y~llar~na ait reel 

faiz oranlar~ elde edilmi§tir. 

TABLO 36- Enflasyon, Nominal Faiz ve Reel Faiz Oranlar~ (%) 

Reel 
Y~llar Enflasyon Oran~ Nominal Faiz Oran~(x) Faiz Or. 

1980 107.25 26.50(1 y~l ve daha fazla vad.) -38.96 

1981 36.77 49.17(1 y~l ve daha.faz1a vad.) 9.07 

1982 25.25 50. 00 (1 y~l ve daha fazla vad.) 19.76 

1983 30.64 42.66(1 y~l vade1i) 9.20 

1984 52.04 45.42(1 y~l vade1i) -4.35 

(x) Y~ll~k orta1ama faiz oranlar~ al~nm~§t~r. 
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Daha once de be1irttigimiz gibi reel faiz oran1ar~n~n 

be1ir1enmesinde ro1 oynayan en onem1i unsur enf1asyon oran~

d~r. Faiz oran1ar~ ne kadar yUksek tutu1ursa tutu1sun enf1as

yon oran~ faiz oran~n~n Uzerinde seyrettigi sUrece tasarruf 

sahip1eri net bir getiri e1de edemeyecek1erdir. 1963-1979 

aras~nda -5 farkl~ y~l haric- tasarruf eden1er net bir faiz 

getirisi elde edememislerdir. 

Simdi incelemeye ca1~st~g~m~z 1980-1984 doneminin ilk 

y~l~ olan 1980 icin de durum ayn~d~r. % 100.00'Un Uzerinde 

seyreden bir enflasyon oran~n~n kars~s~nda once serbest b~ra

k~lan daha sonra banka1araras~ centilmenlik an1asma1ar~ yo1uy

la saptanan yUksek faiz oran~ net bir getiri saglamaktan ol~ 

dukca uzaktir. Tablo 36'dan bu durum ·izlenebi1ir. 1980 y~-

l~nda reel faiz oran~ %-38.96 olarak gercek1esmist~r. Baska 

bir deyis1e tasarruf sahip1~ri tasarruf1ar~ kars~l~g~nda bir 

getiri e1de etmek yerine, tasarruf1ar~ bu y~l itibar1y1a 

% -38,96 or~n1nd~ as~nm1Gt1r', yani aza1m~st1r. 1981, 1982 ve 

1983 Y111ar1ndaysa reel faiz oran1ar~ hem enf1asyon .ora

n1n1n dUsmUs olmas1, -oze11ik1e uygu1anan faiz oran1n1n a1-

t1nda seyretmis 61mas1- hem de saptanan faiz oran1ar1n1n daha 

da yUkse1ti1mesi nedeniy1e pozitif deger1ere u1asm~st1r. An

cak yine tab10dan gorU1ecegi gibi 1984 Y111nda, nominal faiz 

oran1n1n 1983 Y111 nominal faiz oran1na gore daha yUksek bir 

dUzeyde be1ir1enmis olmas~na ragmen 1984 Y111 enf1asyon ora

n1n1n 1980 y~11ndan sonra gercek1esen en yUksek oran olmas1 

nedeniy1e negatif deger olmustur. 

9.2.2.4. GSMH - Top1am Mevduat ve Tasarruf Mevduat~ i1iskisi 

Daha once de be1irttigimiz gibi ge1ir dlizeyi e1e a1d~

g~m1z diger unsur1ar1a bir1ikte -oze11ik1e dig~r unsur1ar 

aras~nda ilk s1rada yer a1an- tasarrufu etki1eyen bir unsur

dur. Bur varg1 glinUmlizde art1k ihkar edi1emez bir gercegi 

yans1tmaktad1r. Asag1daki Tab10 37'de GSMH-top1am mevduat ve 
• 
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tasarruf mevduat~ aras~ndaki i1i§kiyi gostermektedir. 

TABLO 37- Top1am Mevduat, Tasarruf Mevduat~ ve GSMH'n~n Ge-
1i§imi ve Toptan Mevduat /GSMH ve Tasarruf Mevduat~/ 
GSMH oran1ar~ 

Y~llar 

1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

(000 000) 

Top .Mev. (1) Tas~Mev~(2) 

741. 556 370.509 
1. 501.881 883.156 
2.094.758 1.218.479 
2.963.475 1. 784.486 
4.996.160 3.255.828 

(%) 

. GSMH*(3) (1/3) (2/3) 

4.080.491 18.17 9.08 
6.553.878 22.92 13.48 
8.721. 795 24.02 13.97 

11. 235 .417 26.38 15.88 
.18.339.417 27.24 17.75 

(*) GSMHA1~Cl Fiyat1ar~y1a (Cari Faktor· Fiyat1ar~y1a) a1~n
m~§ ve say~lar yuvar1ak1a§tlr~lm~§t~r. 

KAYNAK: 1980 y~l~ GSMH, 1982Yi11~k Ekonomik Rapor, s.4. 
1981-1983 y~11ar~ GSMH; 1983 Yi11ik Ekdnomik Rapor, 
s .4. 
1984 bSMH., Tlirkiye i§ Bankasl Ekonomik Indicators of, 
Turkey 1980-1984, Tlirkiye i§ Bankasl, Research 
Department, Ankara, s.3. 

1973 y~l~ndan ba§layarak GSMH i~inde pay ylizdesi ola

rak geri1eyen top1am mevduat 1980-1984 doneminin ilk y~l~nda 

da benzer bir ~e1i§me gostererek % 18.17'ye kadar dli§mli§tlir. 

Ancak 1981 y~l~ndan itibaren top1am mevduat~n GSMH i~indeki 

pay~ tekrar art~§ kaydetmeye ba§lam~§ ve 1984 y~l~ sonu 

itibar~y1a % 27.24 olarak ger~ek1e§mi§tir. 

Tasarruf mevduat~ da benzer bir ge1i§me kaydetmi§tir. 

1973 y~l~ndan itibaren GSMH i~indeki payln~n slirek1i olarak 

aza1d~g~n~ bi1digimiz tasarruf mevduat~, 1980-1984 doneminin 

ilk Yl1~nda da geri1eyerek % 9.08 olarak ger~ek1e§mi§tir. An

cak 1980 y~l~ndan sonra art~§ kaydetmeye ba§lam~§ ve 1984 Yl-

1~ sonu itibar~y1a % 17.55'e kadar ylikse1mi§tir. 

Daha once de be1irttigimiz gibi tasarruf mevduat~/GSMH 

oranlnln yliksek ol~asl arzu edilrnesi gereken bir durumdur. 

Ancak daha once be1irttigimiz ve bi1indigi gibi li1kemiz a~~

s~ndan bu durumun ger~ek1e§mesini enge11eyen birtaklm yaplsa1 
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unsur1ar vardLr ve bu unsur1ar glidlim1li faiz rejimi doneminde 

tasarruf mevduat ve top1am mevduat-GSMH iliekisi e1e a1LnLr

ken ayrLca be1irti1mietir. Bu neden1e bu unsurlarL burada ay

rLca ele almLyoruz. 

, ' 
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ID. GUDUMLU YE SERBEST FAlz RESIMt nONEMLERtNDE KREDt YAPISI 

KalkLnmakta olan Ulkelerde bankalarda biriken mevduat 

-ozellikle tasarruf mevduatL- onemli bir unsurdur.Bankalarda 

toplanan tasarruflarLn yatLrLmlara donUgtUrUlmesiyse, Uzerin

de ayrLca durulmasL gereken bir husustur. T~sarruflarLn yatL-, 

rLmlara donUgtUrUlmesinde kullanLlan en onemli unsursa kredi

lerdir. Kalk~nmada bUyUk bir onem tagLyan ve tasarruflarLn 

yatLrLma donUgtUrUlmesinde kullanllan bu arac ne k&dar etkin 

kullanLlLrsa,kalkLnma 0 kadar cabuk, uyumlu ve dengeli ola

caktlr. Devletin kredi igleri v~ fiyatlna mlidahale e·tffiesi bu 

cabuklugun, uyumun ve dengenin optimal dUzeyde gerceklegti

rilmesinde etkin bir rol oynayacaktLr. Simdi bir ekonomi icin 

onemli unsurlardan biri olan kredilerin ne olduguna bir goz 

atalLm. 

Oncelikle krediyi gU gekilde tanLmlayabiliriz. Kredi, 

belli miktardaki bir satLn al~a gUcUnUn belirli bir sUre (va

de) icin ve iade edilmek vaadiyle bir bedel (faiz) kargLlLgLn

da bir gercek veya tUzel kigi emrine verilmesidir. TanLmdan 

da gorUlecegi gibi kredinin en onemli unsurlarL zaman, risk 

ve bedeldir. Kredilerin tasnif edilmesinde kullanLlan kLstas

lardan biri olan zaman kavramL kredi igleminin onemli bir un

surudur. SatLn alma gUcU belli bir zaman devresi icin veril

migtir. Bagka bir deyigle, krediler satLn alma kapasitesinin 

arttLrLlmasL icin verilir ve bu gecici bir sUre icindir. Bel

li bir sUre sonra bu satLn alma gUcUnlin geri iadesi SQZ konu

sudur(26) . 

(26) KOKLU, a.g.k., s.ll. 
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Zaman sliresi (vade) baklmlndan krediler lice ayrllmak-

tadlr. 

- KLsa Vadeli Kredile~ 

Genellikle liC ila dokuz ay slireli kredilerdir. Bu kre

di tlirline igletme, para veya ticaret kredisi de denmektedir. 

- Or.ta Vadeli Krediler, 

Genellikle dokuz i1i beg Yll slireli kredilerdir. 

- Uzun Vadeli Krediler, 

Genellikle b~e ili yirmi-otuz Y1I slireli kredilerdir. 

Bu kredilere sermaye veya tesis kredisi de denmektedir. 

Kredinin tanlmlnda yer alan di~er bir husus da risk

tiro Kredi tlirli ve sliresi ne olursa olsun ~dlin~ vereo belli 

bir riskle kargL kare~yadlr. Bu risk unsuruysa ekonorninin ve 

~dlinc alanln icinde bulundu~u durumla slkl slklya iliekilidir. 

t 
Tanlmda yer alan di~er bir ~nemli unsurun faiz oldu~u-

nu belirtmietik. Kredi veren, verdigi kredi karell1g1nda bir 

bedel allr. Bu bedel kavraml i~ine giren en ~nemli unsursa 

verilen krediye uygulanan faiz oranldlr. Uygulanan faiz ora

nl, kredi tlirli, vadesi, ekonominin durumu v.s. g~re farkll11k 

g~sterir. 

Az ~nce de belirtti~imiz gibi, krediler ceeitli klS

taslara g~re tasnif edilebilir. Bu tasnif ceeitlerinden biri 

olan vade itibarlyla tasnifi yukarlda belirttik. Bundan baeka 

krediler, liretim ve tliketim kredisi eeklinde kullanma y~nlin

den, reel, eahsi ve senede dayall krediler eeklinde sahip 01-

du~u temina~baklrnlndan da tasnif edilebilir. Bunun ~tesinde, 

faydalanan aCls1ndan ~zel ve kamu kredisi, kaynagl baklm~ndan 
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li1ke ici-yabancL li1ke kredisi ve sektor1er itibarLy1a da ta

rLm, sanayi, ticaret, turizm v.S. kredisi olarak da aYLrLma 

tabi tutu1abi1mektedir. 

Kredi1er1e i1ii1i bu kLsa aCLk1ama1ardan sonra ilk 

olarak, e1e a1dLgLmLz kredi1erin ge1isimine bir goz ata1Lm. 

10.1. Glidlim1li Faiz Rejimi Doneminde Kredi1erin YapLsL ve 

Ge1isimi 

10.1.1. Kredi1erin YapLsL ve Gelisimi 

Kredi1erin ge1isimi ~na1iz ederken ekonomik sektor1er 

itibarLy1a·yapL1an aYLrLmL esas a1acagLz. Bunun yanLnda 1970 

oncesi veri1erin sektor1er itibarLy1a yetersiz olusu, 1970 

sonraSL sektor1~re ait veri1erin net1igi nedeniy1e 1970-1979 

YL11arLnL kapsayan kredi miktar1arLnLn ge1isimini e1e alaca

gLZ. AyrLca birazdan seyrini iz1eyecegimiz kredi1er, banka1ar 

sistemi i~inde yer a1an banka1arLn top1am kredi1erini i~ere

cektir. Bunun gerekcesiyse mevduat yapLsLnL ince1eiken banka-

1ar sistemi icinde yer a1anbank~lar~n mevduat hacmini e1e 

a1mamLzdLr. Bu ana1iz bize ayrLca top1am mevduat1a veri1en 

kredi miktar1arL arasLnda gene1 bir deger1endirme yapmamLza 

da yardLmcL olacaktLr. 

MevduatLn ge1isimiy1e i1gi1i olarak yaptLgLmLz ana1iz

de, bas1angL~ YL1LnL 1963 olarak e1e a1dLgLmLz icin, sektor 

aYLrLmLnLn 1970 YL1Lna kadar ayrLntL1L bir bicimde, yapL1mama

SLna ragmen, Tlirkiye'de banka1arLn actLk1~rL kredi1erin ge1i

simini incelemek yerinde olacaktLr. 1963-1979 YL11arLna ait 

banka kredi1erinin ge1isiminin ana1izinde ilk once mevduat 

kabu1 etmeye yetki1i ve ticari, zirai, ipotek mukabi1i ve 

oze1 sektore ka1kLnma yatLrLm kredisi acmak1a yliklim1li banka

larLn a~tLklarL kredi1erin ge1isimini eIe a1Lp artLS hLz1arL

nL ve top1am kr~di1er i~indeki pay ylizde1erini be1ir1eyecegiz. 

Bu durum asagLda Tab10 38, 39 ve 40'da gosteri1mistir. 
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TABLO 38- Top1am Kredi1erin DagL1LmL (000) 

Ticari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ara Top1am 
Ka1. ve Yat. 

1963 

8.609'.680 
2.421. 298 
1.410.211 

202.499 
12.643.688 

343.945 

1964 

9.376.298 
3.011.813 
1.651.117 

246.675 
14.285.903 

5.954.777 

1965 

12.703.772 
3.231.396 
1.812.639 

312.372 
18.069.179 
6.367.656 

1966 

16.346.814 
4.570.101 
1. 953.254 

426.728 
23.296.897 
7.840.041 

1967 

19.773.797 
5.598.338 
2.066.668 

585.334 
28.024.137 
8.771. 506 

GENEL TOPLAM 12.987.633 20.240.680 24.427.835 30.776.938 36.975.643 

Ticari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ara Top1am 
Ka1. ve Yat. 

1968 

21.032.690 
7.450.037 
2.174.296 

777.365 
31.434.388 
10.267.988 

1969 

21.259.141 
8.929.826 
2.353.214 

970.802 
33.512.983 
11.861.430 

1970 

23.440.884 
9.580.461 
2.727.162 
1.107.868 

36.856.375 
14.632.923 

1971 

29.843.177 
9.409.291 
2.978.539 
1. 267.044 

43.498.051 
15.139.292 

1972 

40.616.257 
10.831.904 
3.253.126 
1.537.596 

56.238.883 
15.671.09L• 

GENEL TOPLAM 41.702.376 45.374.413 51.489.298 58.637.343 71.909.977 

Ticari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ara Top1am 
Ka1. ve Yat. 

1973 

51.650.759 
16.805.236 

3.709.384 
1. 972.061 

74.137.440 
19.743.385 

1974 1975 1976 1~77 ------- ------- - -~ --. -------
62.261.435 90.415.415126.690.930 159.840.661 
27.705.585 39.131.991 45.799.135 54.496.029 
4.082.235 4.628.888 5.766.149 6.893.603 
2.553.388 3.939.728 6.293.343 9.496.256 

96.582.643.138.116.022 184.549.557 230.726.549 
30.724.416 43.811.249 69.649.307 96.052.695 

GENEL TOPLAM 93.880.82~ 127.307.059 181.927.271 254.198.864 326.779.244 

Ticari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ara Top1am 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

1978 

208.495.802 
61.103.353 
8.645.971 

13.707.220 
291.955.346 

78.305.958 

370.261.304 

1979 

287.385.575 
115.896.358 

10.871.913 
23.073.224 

437.227.070 
102.890.581 

540.117.651 

KAYNAK: 1963-1969 YL11arL, COL PAN , a.g.k., s.34 ve T.B.B., Banka1arLmLzLn 
1970, 1971, 1972 ... , a.g.k. 

(X) KLbrLs'a yone1ik kredi1er haric. 
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Tab10 38'de kredi1erin 1963-1979 y~llar~ aras~ndaki 

ge1i~imi g6rli1mektedir. Bu ge1i~imi daha iyi iz1eyebi1mek ama

c~y1a Tab10 39 dlizen1enmi~ olup kredi1erin art~~ h~zlar~ he

sap edi1mi~tir. 

TABLO 39- Top1am Kredi1erin Art~~ H~zlar~ (%) 

Ticari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ara Top1am 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

Ticari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 

°Ara Top1am 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

1963 

9.68 
23.37 
14.20 
10.56 
12.44 

1964 

8.90 
24.39 
17.08 
21.82 
12.99 

1965 

13.49 
7.29 
9.78 

026.63 
26.42 
6.93 

1966 

28.68 
41.43 

7.76 
36.61 
28.99 
17 .47 

1967 

20.96 
22.50 
5.21 

37.17 
20.29 
17.27 

1968 

6.37 
33.08 

5.21 
32.81 
12.17 
17.06 

55.85 0 20.69 25.99 19.56 013.34 

1969 

1.08 
19.86 
8.23 

24.88 
6.61 

15.52 

1970 

10.26 
7.29 

15.89 
14.12 

9.98 
23.37 

8.81 13.48 

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1~78 1979 ------
27.31 36.10 27.17 20.54 45.21 40.12 26.17 30.44 37.84 
-1.79 15.12 55.15 64.86 41.24 17,04 18.99 12.12 89.67 

9.22 9.22 14.03 10.01 13.39 24.57 19.55 25.42 25.75 
14.37 21.35 28.26 28.46 55.51 59.74 50.89 44.34 68.33 
18.02 29.29 31.83 30.28 43.00 33.62 25.02 26~54 49.76 

3.46 3.51 25.99 55.62 42.59 58.98 37.91-18.48 31.40 

13.88 22.64 30.55 35.60 42.90 39.73 28.55 13.31 45.87 

G6rli1dligli gibi Tab10 39 kredi tlir1erinin y~llar itiba

r1y1a art~~ h~zlar~ ~esap1anm~~t~r. Tab10dan da g6rli1ecegi gi

bi, 1971 y~l~nda zirai kredi1erdeki ve 1978 y~l~ndaki ka1k~n

ma ve yat~r~m kredi1erindeki blr geri1emenin d~~~nda gene1 

olarak kredi1erin her tlirtinde stirek1i art~~lar meydana ge1mi~

tiro Ancak meydana ge1en bu art~~lar istikrar1~ bir bicimde 

degi1dir ve da1ga1anma g6stermektedir. Ticari kredi1erde mey

dana ge1en en dli~lik art~~ h1Z~ 1969 y~l~nda % 1,08 ve en ylik

sek art~~ h~z~ysa 1975 y~l~nda % 45.21 olarak gercek1e~mi~

tiro Ticari kredi1erdeki art~~ h~z~ bu 17 y~ll~k d6nemde or

ta1ama olarak % 22.95 oran~nda gercek1e~mi~tir. Ticari kredi-

1erde 1971 Y11~nda meydana ge1en % 1.79 oran~ndaki geri1emeye 

ragmen 1973 y~l~nda % 55.15, 1974 y~l~nda % 64.86 ve nihayet 

1979 y~l~nda % 89.67'e kadar varan art~~ h~zlar~ kaydetmi~tir. 
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ipotek mukabili kredilerdeyse en yliksek oranda g ereekleSen 

bir art1S h1z1na ula§mas11979 Y111nda % 25,75'tir. Buna kar

S111k 1967 ve 1968 Y111ar1ndaysa en dlislik art1S h1z1ar1 ger

e ek 1 esmis t i r. Bu kredilerin 1963-1979 y1l1ar1ndaki art1S h1Z1 ortalama

S1 %13.80 olarak gereeklesmistir. Mesleki kredilerde meydana gelen art1S

lar diger kredi tlirlerine gore daha uyumlu denebilecek bir sekilde 

gelisme gosterdigi Tabl0 39'dan izlenebilir. Mesleki kredi

lerde en dliSlik art1S h1Z1 1963 Y111nda % 10~56 ve en yfrksek 

art1S h1z1ysa 1979 Y111nda % 68.33 olarak gereeklesmistir. 

Mesleki krediler once 1963-1967 Y111ar1 aras1nda slirekli ola

rak bir onceki Y11a goredaha yliksek bir art1S h1z1n~ ulas

m1St1r. Bu art1S h1Z1 1968-1970 Y111ar1 aras1nda tersine don

mlis ve bir onceki Y11a nazaran daha az bir oranda art1s h1ZL 

kaydetmistir. 1971 Y111ndan itibaren art1S h1Z1. 1977 ve 1978 

Y111ar1 istisnaS1 d1S1nda, yine bir onceki Y11a nazaran daha 

yliksek bir oranda art1~ h1Z1 kaydederek ylikselmistir. Mesleki 

kredilerin 17 Y1111k ortalama art1S h1z1ysa %34,46 olarak 

gereeklesmistir. Kalk1nma ve yat1r1~ kredilerine i1eride d~ha 

ayr1nt111 olarak deginecegimiz iein burada sadece ince1enen 

donemdeki orta1ama art1S h1Z1n1n % 22.57 oldugunu belirtmek1e 

yetinecegiz. 

Tablo38 ve Tablo 39'la ilgili su gene1 degerlendirme

yi yapabiliriz. Bi1indigi gibi plan11 donemin bas1amas1y1a 

sanayie ag1r11k vererek kalk1nma slitecine giren ve bunu ba

sarma amaC1n1 taS1yan Tlirkiye'de ha1a ticari a1anlara daha 

eok kredi'verilmektedir. Sanayie, yeni yat1r1m1ara yonelik 

kredilerse yetersizdir. 6rnegin, 1971 Y111nda ticari kredi1er

deki art1S h1ZL % 27.31'e u1aS1rken kalk1nma ve yat1r1m kre

dilerindeki art1S h1Z1 % 3.46 civar1nda gereek1esmistir. 

Benzer sekilde bu durum 1972 y111 ieinde soy1enebi1ir. 
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TABLO 40- Kredi Tilr1erinin Top1am Kredi1er i~indeki Pay1ar1 
(%) 

Ticari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

Ticari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

Ticari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

1963 

66.29 
18.64 
10.86 

1. 56 
2.65 

100.00 

1969 

46.85 
19.68 

5.15 
2.14 

26.14 

100.00 

1964 

46.32 
14.88 

8.16 
1. 22 

29.42 

100.00 

1970 
-'~ 

45.53 
18.61 

5.30 
2.15 

28.41 

100.00 

1975 

Lf 9. 70 
21.51 

2.54 
2.17 

24.08 

100.00 

1965 

52.01 
13.23 

7.42 
1. 28 

26.06 

100.00 

1971 

50.89 
16.05 

5.08 
2.16 

25.82 

100.00 

1976 -'---
49.84 
18.02 

2.27 
2.48 

27.39 

100.00 

1966 

53.11 
14.85 

6.35 
1. 39 

24.30 

100.00 

1972 

56.49 
15.06 

4.52 
,2.14 
21.79 

100.00 

1977 

48.91 
16.68 

2.11 
2.91 

29.39 

100.00 

1967 

53.74 
15.21 

5.62 
1. 59 

23.84 

100.00 

1973 

55.02 
17.96 
3.95 
2.10 

21.03 

100.00 

1978 

56.31 
16.50 

2.34 
3.70 

21.15 

100.00 

1968 

50.44 
17.86 

5.21 
1. 86 

24.63 

100.00 

197?t. 

58.91 
21.76 
3.21 
1. 99 

24.13 

100.00 

1979 

53.21 
21.46 

2.01 
4.27 

19.05 

100.00 

Tab10 40'da kredi tilr1erinin top1am kredi1er i~indeki 

pay1ar1 Y111ar itibar1y1a iz1enebi1ir. Tab10 40'dan da goril-

1ece~i gibi top1am kredi1er i~inde ticari kredi1erin pay yilz

desi en yilksek degere sahiptir. 1964, 1969, 1970, 1974, 1975, 

1976 ve 1977 Y111ar1 d1S1nda ticari kredi1erin top1am kredi-

1er i~indeki pay1 % 50.00'nin ilzerindedir. An11an bu Y111ar

daysa ticari kredi1erin top1am kredi1er i~indeki pay1 %5~.00'

nin a1t1nda ka1mas1na ragmen yine de en bilyilk paya sahip bu-

1unmaktad1r. 

Kredi tilr1erine ait veri1eri de~er1endirirken ka1k1nma 

ve yat1r1m kredi1erini daha sonra de~inecegimizi be1irtmistik. 

Simdi ka1k1nma ve yat1r1m kredi1erinin miktar ve bi1esim1eri

ni ince1eye1im. 
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10.1.2. Ka1kLnma ve YatLrLm Kredi1eri 

A§agLda Tab10 41 ve 42'de sLrasLy1a ka1kLnma ve yatL

rLm kredi1erini sag1ayan banka1arLn actLk1arL kredi miktarL 

ve bu banka1arca aCL1an bu kredi1erin, top1am ka1kLnma ve ya

tLrLm kredi1eri icindeki pay ylizde1eri yer a1maktadLr. 

TABLO 41- Ka1kLnma ve YatLrLm Kredi1eri (000) 

YL11ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Dev1et 
YatLrLm 
BankasL 

5.518.113 
5.811.282 
6.632.833 
7.715.673 
8.978.326 

(0.325.215 
12.445.590 
12.695.516 
12.835.453 
15.934.299 
26.42.886 
38.531.733 
63.163.589 
83.206.474 
64.890.813 
70.879.036 

Tlirkiye 
SLnai 

Ka1kLnma 
BankasL 

343.945 
383.729 
457.125 
616.987 
806.417 
967.512 

1.062.335 
1 .. 674.005 
1.844.663 
2.086.187 
2.927.426 
3.289.458 
4.076.684 
5.191.320 
7.111.157 

11.690.859 
21.399.208 

SLnai 
YatLrLffi 
ve Kredi 
BankasL 

77.002 
118.509 
183.451 
259.1'90 
322.150 
473.880 
513.328 
599.113 
751.648 
881.660 

1.010.072 
1.202.832 
1.294.398 
1.489.743 
1.924.286 
2.432.026 

TOPLAM 

343.945 
5.978.844 
6.386.916 
7.493.271 
8.778.280 

10.267.988 
11.861.430 
14.63.2..923 
15.139.292 
15.673.288 
19.743.385 
30.724.416 
43.811.249 
69.649.307 
91.807.374 
78.505.958 
94.710.270 

KAYNAK: SEViMAY, a.g.k., ve T.B.B., Banka1arLffiLzLn 
1970, 1971.;. ,a.g.k. 
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TABLO 42- Top1am Ka1k1nma ve Yat1r1m Kredi1eri i~inde Bu 
Kredi1eri A~an Banka1ar1n Pay1ar1 (%) 

Y111ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Dev1et Yat1r1m 
Bankas1 

92.29 
90.90 
89.32 
87.90 
87.44 
87.05 
85.05 
83.86 
81. 89 
80. 71 
86.00 
87.95 
90.69 
90.63 
82.66 
74.84 

Tlirkiye S1nai 
Ka1k1nma BankaS1 

100.00 
6.42 
7.24 
8.23 
9.15 
9.42 
8.95 

11. 44 
12.18 
13.31 
14.82 
10.71 

9.30 
7.45 
7.75 

14.89 
22.59 

S1nai 
Yat1r1m ve 

Kredi Bankas1 

1. 29 
1. 86 
2.45 
2.95 
3.14 
4.00 
3.51 
3.96 
4.87 
4.47 
3.29 
2.75 
1. 86 
1. 62 
2.45 
2.57 

Bi1indi~i gibi ka1k1nma ve yat1r1m kredi1eri mevduat 

kabu1 etmeyen ve oze1 ama~la kuru1mug Dev1et Yat1r1m Bankas1, 

Tlirkiye S1nai Ka1k1nma Bankas1 ve S1nai Yat1r1m ve Kredi Ban

kas1'nca veri1mektedir. Bu banka1ardan i1ki kamu kesi~i, son 

ikisiyse oze1 kesimin kredi ihtiya~lar1n1 karg11amaktad1r. 

Tab1~ 42'den de gorli1ece~i gibi bu li~ bankan1n a~t1k1ar1 kre

di1erde kamu kesimine ayr11an pay 1963-1979 Y111ar1 aras1nda 

en bliylik paya sahiptir. En yliksek 1964 Y111nda % 92,29 oran1n

da ger~ek1egmig olan bu pay, en dliglik olarak 1979 y111nda 

% 74.84 olmu g tur. Top1am ka1k1nma ve yat1r1m kredi1eri i~inde 

en az kredi pay1na sahip olan ve oze1 kesime kredi veren ban

kaysa S1nai Yat1r1m ve Kredi Bankas1'd1r. En yliksek %4.87 ora

n1ndaki pay da bunu gostermektedir. 

Tab10 42'de gU gene1 durum gozlenmektedir. Devlet Ya

t1r1m Bankas1'n1n kredi1erinin pay1 1964 Y111ndan itibaren 

slirek1i olarak 1974 Y111na kadar dli~mli~tlir. Bu Y111ar i~inde 

Tlirkiye S1nai Kalk1nma Bankas1 ve S1nai Yat1r1m ve Kredi Ban

kas1 kredi1erinin, toplam ka1k1nma ve yat1r1m kredi1eri i~in-
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deki pay1ar1ysa, birkac istisnai Y11 d1~1nda slirek1i o1arak 

artm1~t1r. Dev1et Yat1r1m Bankas1 kredi1erinin pay1 1974 Y1-

11ndan 1978 Y111na kadar tekrar artm1~ ve ince1enen donemin 

son iki Y111nda top1am icindeki paY1nda onem1i bir dli~me kay

detmi~tir. 1977 Y111nda % 90.63 o1an pay1 1979 Y111nda 

% 74.84'e kadar dli~mli~tlir. TSKB ve SYKB'1ar1n1n act1k1ar1 

kredi1erin top1am icindeki pay1ar1ysa ayn1 donemde aza1m1~ ve 

1978 ve 1979 Y111ar1nda tekrar artma egi1imine girmi~tir. 

Oze11ik1e TSKB'n1n kredi1erinin pay1 son iki Y11da onem1i bir 

art1~ kaydederek 1977 Y111nda % 7.75 o1an pay ylizdesi 1979 

Y111nda % 22.59'a u1a~ml~tlr. 

Simdi de ka1k1nma ve yatlrlm kredi1erini acan banka1a

rln act1k1ar1 kredi1erin art1~ h1z1arln1 ince1emeye ca11~a11m. 

Durum Tab10 43 f de gorli1mektedir. 

TABLO 43- Ka1klnma ve Yat1r1m Kredi1erini Acan Banka1arln 
Actlk1ar1 Kredi1erin Art1~ Hlz1arl (%) 

Yl11ar D.Y.B. T.S.K.B. S.Y.K.B. 

1963 
1964 11. 57 
1965 5.31 19.13 53.90 
1966 15.16 34.97 54.80 
1967 15.28 30.70 41.28 
1968 16.36 19.98 24.29 
1969 15.00 9.80 47.10 
1970 20.54 57.58 8.32 
1971 2.01 10.19 16.71 
1972 1.10 13.09 25.46 
1973 24.14 40.32 17.30 
1974 47.00 12.37 14.56 
1975 45.82 23.93 19.08 
1976 63.93 27.34 7.61 
1977 31.73 13.20 15.09 
1978 -22.12 64.40 29.17 
1979 9.23 83.04 26.39 

Tab10 43'den de gorli1ecegi gibi her lie bankanln da ac-

tlg1 kredi1erin artl~ hlz1arl oldukca dlizensiz ve da1ga11 bir 

seyir iz1emektedir. DYB'nln act1gl kredi1er 1978 Yl11nda 
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% 22.12 oran1nda geri1~i~tir. Bu Y111n d1~1nda dlizensiz ola

rak ge1i~mi~ ve da1ga1anma gostermi~ olsa da kredi miktar1ar1 

art1~ kaydetmektedir. Diger iki bankan1n a~t1k1ar1 kredi1erin 

art1~ h1z1ar1 da olduk~a dlizensizdir ve da1ga1anma gostermek

tedir. ornegin TSKB'nca a~11an kredi1erin art1~ h1Z1 1969 Y1-

11nda % 9.80 iken 1970 Y111nda % 57.58 gibi yliksek bir art1~ 

h1Z1na u1a~m1~t1r. Ertesi Y11sa ancak % 10.19 gibi dli~lik bir 

oranda artabi1mi~tir. Benzer durum SYKB i~in de ge~er1idir. 

10.1.3. Banka Kredi1erinin Ekonomik Sektor1ere Gore Dag111m1 

Daha once kredi1erin ge1i~imiy1e i1gi1i ana1izimize, 

ba g1arken, ekonomiksektor1er itibar1yla yap11an ay1r1m1 esas 

a1acag1m1z1 be1irtmigtik. Esas a1d1g1m1z bu aY1r1m1a bir1ikte 

kar~1m1za bir sorun ~1kmaktad1r. Bu sorunsa 1970 Y111ndan on

ce yap11an ekonomik sektor aY1r1m1n1n ayr1nt111 bir bi~imde 

01mamas1d1r. Bu nedenle e1e a1acag1m1z donem 1970-1979 Y111a

r1 araS1n1 kapsayacakt1r. 

Simdi an11an bu Y111ar aras1nda kredilerin sektorel 

dag111m1n1, art1g h1z1ar1n1 ve toplam krediler i~indeki pay

lar1n1 incelemeye ~a11ga11m. 

Bu geligmelerle ilgili veriler a~ag1da tablolarda gos

terilmi~tir. 
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TABLO 44- Banka Kredi1erinin Ekonimik Sektorlere Gore Dag~hm~ (000 000) 

KiiClik Esnaf 
D~g ic ve Di~er Mali Da~~tda-

Yl.11ar Tar~m Sanayi Ticaret Ticaret Turizm Sanatkar1ar ingaat Kuru1ug1ar ma}':an TOPLAM 

1970 9.601 10.692 3.897 3.278 73 1.108 3.722 442 4.521 37.334 

1971 9.431 13.971 4.487 4.171 64 1.267 4.688 511 5.572 44.162 

1972 10.548 21. 241 6.186 6.391 36 1. 538" 5.175 572 6.678 58.365 

1973 15.219 29.650 7.361 7.712 32 1.972 5.826 633 9.534 77 . 939 

1974 25.820 40.732 7.183 10.020 344 2.533 6.490 700 7.3'99 101. 221 

1975 35.118 54.282 11. 901 14.873 310 3.940 7.904 712 15.807 144.847 
I-' 

1976 39.389 78.815 15.257 19.365 346 6.293 8.880 810 22.804 192.059 ...... 
(Xl 

1977 49.135 99.155 15.883 24.465 426 9.516 11.201 28.507 238~288 

1978 52.854 119.158 20.550 34.954 557 13.707 14.321 40.239 296.340 

1979 82.599 156.360 27.498 46.908 610 23.088 16.869 92.256 446.188 

KAYNAK: T.e. Merkez Bankas~, tic Ay1~k Bli1ten, 1983, III-Temmuz-Ey1li1, Ankara, s.24. 
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TABLO 45- EkonomikSektor1ere Gore Banka Kredi1erinin Art~§ H~zlar~ (%) 

Y~llar 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979-

Tar~m 

-1. 77 

11.84 

44.28 

69.66 

36.01 

12.16 

24.74 

7 .. 57 

56.28 

Sanayi 

30.67 

52.04 

39.59 

37.38 

33.27 

45.20 

25.81 

20.17 

31.22 

D~§ 

Ticaret 

15.14 

37.86 

18.99 

-2.42 

65.68 

28.20 

4.10 

29.38 

33.81 

KiiCiik Esnaf 
ic ve 

Ticaret Turizm Sanatkar1ar 

27.24 

53.22 

20.67 

29.93 

4.8.43 

30.20 

26.34 

42.87 

34.20 

-12.33 

-43.75 

-11.11 

1075.00 

-9.88 

11.61 

23.12 

30.75 

9.52 

14.35 

21.39 

28.22 

28.45 

55.55 

59.72 

51.22 

44.04 

68.44 

Diger Mali Dag~t~la-
tn§aat Kuru1u§lar may an 

25.95 

10.39 

12.58 

11.40 

21.79 

12.35 

26.14 

27.85 

17.79 

15.61 

11.94 

10.66 

10.58 

1.71 

13.76 

23.25 

19.85 

42.77 

-22.39 

213.64 

44.27 

25.01 

41.15 

229.27 

TOPLAM 

18.29 

32.16 

33.54 

29.87 

43.10 

32.59 

24.07 

24.36 

50.57 

Tab10 45'den de goriilecegi gibi tar~m sektoriinde 1971, d~§ ticaret sektoriinde 1974 ve 

turizm sektoriinde 1971, 1972, 1973 ve 1975 y~llar~nda meydana ge1en geri1eme1er d~§~n

da biitiin sektor1erde art~§ kaydedi1mi§tir. Ekonomik sektor1ere gore banka kredi1erinin 

art~§ h~zlar~na baktg~m~zda bu art~§ h~zlar~n~n oldukCa diizensiz ve da1ga1~ bir sey~r 

iz1edigini gormekteyiz. 

) 
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TABLO 46- Top1am Banka Kredi1eri i~inde Sektor Kredi1erinin Pay1ar~ (%) 

Kli~likEsnaf 

D~~ i~ ve Diger Ma1i Dag~t~la-

Y~l1ar Tar~m Sanayi Ticaret Ticaret Turizm Sanatkar1ar in~aat Kuru1u~lar may an TOPLAM 

1970 25.72 28.64 10.44 8.78 0.20 2.97 9.97 1.18 12.10 100.00 

1971 21.36 31.64 10.16 9.44 0.14 2.87 10.62 1.16 12.61 100.00 

1972 18.07 36.39 10.60 10.95 0.06 2.64 8.87 0.98 11.44 100.00 

1973 19.53 38.04 9.44 9.89 0.04 2.53 7.48 0.81 12.24 100.00 

1974 25.51 40.24 7.20 9.90 0.40 2.50 6.41 0.69 7.25 100.00 

1975 24.24 37.48 8.22 10.27 0.21 2.72 5.46 0.49 11.01 100.00 

1976 20.51 41.04 7.94 10.08 0.88 3.28 4.62 0.42 11.93 100.00 I-' 
00 

1977 20.62 41.61 6.67 10.27 0.18 3.99 4.70 11.96 100.00 0 

1978 17.84 40.21 6.93 11.80 0.19 4.63 4.83 13 .57 100.00 

1979 18.51 35.04 6.16 10.51 0.14 5.17 3.78 20.69 100.00 
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Kredi1erin ekonomik sektor1er araslndaki pay1arln ge1i

gimiyse goy1edir. Tlim ekonomik sektor1er i~inde sanayi sekto

rlinlin paYl en yliksektir. Bu sektorlin payl 1975, 1975 ve 1979 

Yl11arl dlglnda devam11 bir geki1de artlg kaydetmigtir. Sana

yl sektorlinlin 1970 Yl11ndaki % 2S.64'llik payl, 1977 Yl11nda 

en list dlizeye U1agmlg ve % 41.61 olarak ger~ek1egmigtir. Sa

nayi sektorlinlin 10 Yl111k pay orta1amaslysa % 37.03 olarak 

ger~ek1egmigtir. 

Tar1m sektorli kredi1erinin pay1ysa % lS.07 ve % 25.72 

araslnda degigik1ik gostermigtir. Tarlm sektorlinlin donem pay 

orta1amasly~a % 21.1S 'olar~k ger~ek1egmigtir. 

10 Yll1lk ortalamaya gore dlg ve i~ ticaretin toplam 

,banka kredi1eri i~indeki paylysa % 9.26 olarak ger~eklegmig

tiro Diger sektorlere gore top1am banka kredi1eri i~indeki 

'payl en dliglik olan sektor turizm sektorlidlir. Ele a11nan donem 

itibarlyla sahip oldu~u pay % l'e dahi ulagamaml g tlr. Kli~lik 

esnaf ve sanatkir ,kredileri 1970 Ylllnda % 2.97 olan pay yliz

desi 1979 Ylll sonunda % 5.l7'e Ulagmlgtlr. ingaat kredile

rinin paylysa 1971 Ylll hari~ tutulursa slirekli olarak dligli g 

kaydederek 1971'de % 10.62 olan payl 1979 Ylllnda % 3.78'e 

kadar inmigtir. 

10.1.4. Enflasyon ve Kredilerin Geligimi 

Kredilerin geligimiyle ilgili alt ba g llgln altlnda no

minal yonden kredileri ele allp incelemigtik. Bagka bir deyi g -

le,enflasyonun kredilere olan etkilerini ele almaml g tlk. Sim

di bir adlm oteye giderek yani enflasyonun krediler lizerine 

olan etkilerini de ele alarak hesaplama yapmamlz gerekmekte

dir. Bu hesaplamaYl yapmamlz bize reel kredi miktarlarl hak

klnda en dogru bilgiyi verecegi kugkusuzdur. 



I.~ 

- 182 -

1963-1979 y~11ar1 aras1ndaki dHnemde kredi1erin reel 

ge1i~imine i1i~kin hesap1ama1ar a~ag1daki Tab10 47 ve 48'de 

gHsteri1mi~tir. 

TABLO 47- Top1am Reel Kredi1erin Dag111m1 (000) 

'i'icari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ara Top1am 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

Ticari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ara Toplam 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

Ticari v.S. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ara Top1am 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

1 9 6 3 1 9 6 4 1 9 6 5 1 9 6 6 1 9 6 7 1 9 6. 8 

86.097 
24.213 
14.102 

2.025 
126.437 
. 3.439 

92.651 
29.761 
16.315 

2.438 
141.165 

58.842 

116.335 
29.951 
16.599 

2.861 
165.386 

58.312 

142.518 
39.844 
17.887 

3.908 
213 .342 
68.499 

160.241 
45.367 
16.748 

4.743 
.227.100 

71.082 

165.221 
58.523 
17.080 
6.107 

246.932 
80.660 

129.876 200.007 223.698 281.840 298.182 327.591 

1 9 6 9 1 9 7 0 1 9 7 1 1 9'7 2 1 9 7 3 1 9 7 4 

155.745 
64.420 
17.080 

7.112 
245.516 
86.897 

332.413 

160.885 
65.755 
17.240 

7.604 
252.961 
100.432 

353.393 

1 9 7 5 1 97 6 

263.448 
114.021 

13 .487 
11. 479 

402.436 
127.655 

319.443 
115.479 

14.539 
15.868 

465.329 
175.716 

530.091 640.945 

176.691 
55.709 
18.718 

7.502 
257.537 
89.635 

203.795 
54.350 
17.635 

7.715 
282.182 

78.631 

215.122 
69.993 
16.323 
8.213 

307.777 
82.230 

199.684 
88:.857 
15.449 
8.125 

309.758 
98.539 

347.172 360.863 391.007 408.297 

197 7 

324.813 
llO.742 
14.009 
19.297 

468.861 
195.189 

664.050 

19'7 8 ·197 9 

277.698 
81.384 
11. 516 
18.257 

388.859 
104.297 

233.514 
94.171 
8.834 

18.748 
355.267 

83.603 

493.156 439.498 



~.--------------~----------~~-------

TABLO 48- Top1am Reel Kredi1erin Art~s H1Z1ar~ (%) 

1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 --
Ticari v.s. 7.61 25.56 22.51 12.44 3.11 -5.74 3.30 9.82 
Zirai 22.91 -0.57 34.65 13 .86 29 ~OO 10.08 2.07 -15.28 
Ipotek Muk. 15.69 1. 74 7.76 -6.37 1.98 8.57 8.57 -5.79 
Mes1eki 20.40 17.35 36.60 21.37 28.76 16.46 6.92 -1.34 
Ara Top1am 11.65 17.16 29.00 6.45 8.73 -0.57 3.03 1.81 
Ka1. ve Yat. 1.611.03 -0.90 17.47 3.77 13.47 7.73 15.58 -10.75 

-I',,' 

GENEL TOPLAM 54.00 11.85 25.99 . 5.80 9.86 1.47 6.31 -1. 76 

1972 1973 1974 . 1975 ·1976 1977 1978 1979 

Ticari v.s. 15.34 5.56 -7.18 31.93 21.25 1.68 -14.51 -15.91 t-' 
ex> 

Zirai -2.44 28.78 26.95 -28.32 1.28 -4.10 -26.51 15.71 VJ 

Ipotek Muk. -7.44 -5.35 -15.26 3.02 7.80 -3.65 -17.80 -23.29 
Mes1eki 2.84 6.45 -1.07 41.28 38.24 21.61 -5.39 2.70 
Ara Top1am 9.57 9.42 0.31 29.92 15.63 0.76 -17.06 -8.64 
Ka1. veYat. -12.28 4.58 19.83 29.55 37.57 11.15 -46.57 -19.84 

GENEL TOPLAM 3.94 8.35 4:42 29.83 20.91 3.60 -25.74 -10.88 
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Tab10 47 i~in soy1enebi1ecek tek §ey kredi miktar1ar~

n~n nomin~i olarak e1e a1~nd~R~nda olduRu gibi yUksek miktar-
,.-1 , 

1ar~ ifade etmedigidir. As~l carp~c~ nokta art~~ h~zlar~nda 

gorU1mektedir. Bi1indigi gibi daha once nominal deger1er Uze

rinden yapt~g~m~z ince1emede 1971 y~l~nda zirai kredi1erdeki 

% 1.79 ve 1978 y~l~nda ka1k~nma ve yat~r~m kredi1erindeki 

% 18.48 oran1ar~ndaki aza1man~n d~§~nda kr~di ~e§it1erine ait 

art~§ h~zlar~ pozitif deRer1er ta§~maktayd~. Ancak reel deger-

1er1e ana1iz yap~ld~g~nda durum oldukca fark1~d~r. Soy1eki, 

en gene1de 1964, 1966, 1968, 1970, 1975 ve 1976 y~llar~ d~§~n

da kredi ce§it1erinin en az birinde art~§ h~zlar~nda bir ge

ri1eme soz konusudur, yani negatif deger a1m~§lard~r. Oze11ik

le kredi ce§it1erindeki bu negatif yondeki geri1eme Tab10 

48'den de iz1eneceRi gibi 1970 y~l~ sonras~ -1975 ve 1976 

y~llar~ bir yana b~rak~1~rsa-01dukca yogun1uk kazanm~§t~r. 

Oy1eki 1978 y~l~nda kredi ce§it1erindeki art~§ h~zlar~ tUmUy

le negatif deRer a1m1§t~r. 

Sonuc olarBk yap~lan bu hesap1ama1arda enf1asyonun 

kredi miktar~na yapt~g~ etkinin ne den1i olumsuz oldugunu be-

1irtebi1iriz. 

10.1.5. Kredi Faiz Otan1ar~ 

1963-1979 donemine ait kredi yap~s~y1a i1gi1i ac~k1a

ma1ar1m~za ba§larken kredi1erin tan~m~n~ vermi$ ve kredi1erin 

en onem1i unsur1ar1ndan birinin faiz oran1ar~ oldugunu be-

1irtmi§tik. Kredi ta1ep eden ac~s~n~an onem ta§~yan ve do1a

y~s~y1a e1de edi1en kredi tUrUne gore yap11acak yat1r1m1arda 

ma1iyet unsuru olacak faiz oran1ar~n~n ge1i§imine ve kredi 

arz ve ta1ebine olan etki1erine deginmeye ca1~§a1~m. A§ag~da 

Tab10 49'da 1963-1979 Y111ar~na ait kredi faiz oran1ar~ yer 

a1maktad~r. 
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I 

TABLO 49- HdUnc Para Verme i~lerinde Uygu1anan En YUksek Faiz 
Oran1ar1 (%) 

1- Gene1 Faiz. 

2- Fark11 Faiz Oran1ar1 
A. AC1k Kredi1er 
B. Tar1m Kredi1eri 

a) Gene1 01arak Tanm Kredileri . 
b) Orta ve Uzun Vade1i1erin Kredi1eri 
c) Tahvil Gelir1erinden AC11an Kredi1er 

C. ihracat Kredileri 
a) Kesin Sat1§1 Yap11m1§ ihrac Ma11ar1 
b) Vergi iadesi Listesindeki Mamu11eri 

ihra~ Ederek Sanayici1ere ihraca 
Yone1mi§ Haz1r1'1k ve ima1at SafhaS1 
icin BeIge Yo1uy1a AC11an Kr~di1er 

c) K1smen veya Tamamen Reeskont Yoluyla 
Merkez Bankas1ndan ve GiderVergisi 
istisnas1ndan Fayda1an11arak AC11an 
ihracat Kredi. 

D. Te§viki Hngorlilen Sanayi Listesindeki 
Sanayi Kol1ar1na AC11an Krediler 

E. KliClik Sanatc1 Esnaf ve Esnaf 
Te§ekkUllerine A~11an Krediler 
(TUrkiye Ha1k Bankas1) 

F. Orta Vadeli Kredi1er 
a) Genel Olarak Orta Vadeli Krediler 
b) K1smen veya Tamamen Reeskont 

Yo1uyla Merkez Bankas1ndan ve 
Cider Vergisi istisnas1ndan 
Faydalan11arak AC11an Orta Vadeli 
Hedefler 

1961 1964. 1969 1970 
10.5 10.5 10.5 11.5 

9.0 
7.0 
5.0 

9.0 

9.0 

9.0 
7.0 
3.0 

9.0 

9.0 

9.0 

9.0 10.5 
7.0 10.5 
3.0 3.0 

9.0 10.5 

9.0 10.5 

8:0 9.0 

9.0 10.5 

9.0 10.5 

12.0 

10.0 

KAYNAK: T.C. Merkez Bankas1, Ay11k BU1ten, 1970, 11-12 Kas1m-Ara11k, 
Ankara, s.50. 
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TABLO 49- (Devam) 

K~sa Vade1i - Gene1 
oze1, Tar~m 

T.C.ziraat Bankas~ 
Diger Banka1ar 

Esnafve Sanatkar 
T.Ha1k Bankas~ 
Diger Banka1ar 

ihracat Kesin Sat~s 
ihracata Haz~r1~k ve ima1at 
Gider Vergisi istisnas~ndan 
Yarar1anan 
Merkez Bankas~ once1ik1i(2) 

brta Vade1i - Gene1 

Bes YLldan 

oze1, Tar~m 
T.C.Ziraat Bankas~ 
Diger Banka1ar 

Esnaf ve S~natkar (T.Ha1k Bank.) 
Konut 
Gider Vergisi istisnas~ndan 
Yarar1anan 

Uzun Vade1i - Gene1 
oze1, Tar~m 

T.C. Ziraat Bankas~ 
.Diger Banka1ar 
TCZB'n~n Tahvi1 Sat~s Tuta
r~ndan (5389 SK) 

Esnaf ve Sanatkar (T.Ha1k Bankas~) 
Konut 
Gider Vergisi istisnas~ndan 
Yarar1anan· 
Serbest Faiz1i Mevduat Kaynag~ndan 
Ku11andu~lan 
Ka1k~nma ve Yat. Banka1ar~nca 
Tahvi1 ihrac~ Suretiy1e Sag1anan 
En Az Bes Y~l Vade1i Kaynak1ardan 
Ku11andH~lan 

1973 

10.5 

9.0 
9.0 

9.0 
10.5 

9 .• 0 
9.0 

7.5 

12.0 

9.0 
9.0 
9.0 

12.0 

10.5 

1974 

11.5 

10.5 
10.5 

10.5 
11.5 
10.5 
10.5 

9.0 

14.0 

10.5 
10.5 
10.5 
14.0 

12.5 

1978 1979 

16.0 19.0 

10.5 14.0 
14.0 19.0(1) 

10.5 15.0 
14.0 16.0 
14.0 16.0 
14.0 16.0 

14.0 16.0 
14.0 16.0 
16.0 20.0 

10.5 16.0 
16.0 20.0(1) 
10.5 16.0 
16.0 12.0 

16.0 20.0 

12.0 14.0 16.0 20.0 

9.0 
9.0 

3.0 
9.0 

12.0 

10.5 

10.5 
10.5 

3.0 
10.5 
14.0 

12.5 

* 

10.5 
16.0 

3.0 
10.5 
16.0 

16.0 

* 

* 

16.0 
20.0(1) 

5.0 
16.0 
12.0 

20.0 

20.0 

* 

(1) T.C.Z.B. 'n~n uygu1ad~g~ faiz oran~n~ uygu1ayan Banka1ar Faiz iadesi 
Fonuna Para Yat~rmaz1ar. 

(2) Merkez Bankas~ once1ik1i sektor1er icin bkz. 25.3.1978 gUn ve 16239 
say~lL ve 24.4.1979 ve 16823 say~l~ R.G. 

(*) Serbest 

I<.AYNAK: T, C ,Merkez BankaH, Ue Ayl~k BiH ten, 1980, I-IV, Ocak-Ara11k, 
Ankara, s.34. 
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Daha once Tlirkiye'de faiz1e i1gi1i yasa1 ve kurumsaL 

yap1n1n ge1isimini ince1erken glidlim1li faiz po1itikas1 uygu1a

maS1n1n gerekce1erini be1irtmietik. Bu gerekce1erden biri, 

bi1indigi gibi Tlirkiye'de kredi ta1ebi kredi arz1ndan faz1a 

oldugu icin, be1ir1enmesinin serbest b1rak11mas1y1a oldukca 

yliksek bir dlizeyde olueabi1ecek kredi faiz oran1ar1n1n ekono

miye yapabi1ecegi muhteme1 etki1eri on1emek icin kredi faiz 

oran1ar1n1n dlielik ve denetim1i olmas1yd1. Daha aC1k bir ifadeyle 

kredi ta1ebi kr~di arz1ndan faz1a oldugu icin serbest olarak 

be1ir1enecek'kredi ~aiz oran1ar1n1n dlizeyi oldukca yliksek 

olacakt1r. Bu ise ie1etme1erin ma1iyet yap1s1n1 etki1eyecek 

ve boy1ece mal fiyat1arinda b~r ylikselmeye neden olacakt1r. 

Bunun sonucunda ekonomi, enf1asyonist bask11ar icine girebi

leeek ya da mevcut enf1asyonist bask1daha da artacakt1r. 

Kredi faiz oran1ar1n1n dlislik ve denetim a1t1nda tutulmaS1nda-

ki amac aC1kt1r. Bu ama,c1n go,stergesi olan Tab10 48 ve 49'daysa go--
." 

rli1dligli gibi kredL faiz oran1ar1 dlielik dlizeyde tutu1mustur. 

Tab10dan da iz1enecegi gibi ceeit1i kredi tlirlerine gore, uy

gu1anan faiz oran1ar1 1963-1979 doneminde en faz1a % ,20.00 

dlizeyinde be1ir1enmistir. Az once de be1irttigimiz gibi kredi 

faiz oran1ar1n1 d~slik ve denetim a1t1nda tutma po1itikas1, 

ekonomiyi enf1asyonist bask11ara maruz b1rakmamak icindir. 

Ancak bunun yaninda yat1r1m1ar1n teevik edi1mesi de bi1inen 

bir amact1r. 

Tlirkiye'de yat1r1m1ar1 ozendirme ve teevik etmede kre

di faiz oran1ar1n1n dlielik ve denetim a1t1nda tutu1mas1 eu 

varsaY1ma dayanmaktad1r. Mliteeebbis piyasa faiz oran1n1 kapi

talin marjina1 verim1i1igiy1e k1yas1ar. Bunun sonueu olarak 

kapita1in marjina1 verim1i1igi piyasa faiz oran1ndan bliylikse 

yat1r1mda bu1unur. Bunun tersi yani kapita1in marjina1 verim 

oran1 piyasa faiz oran1ndan kliclikse yat1r1mdan vazge~er. Eger 

bu iki oran birbirine eeitse yat1r1m1ar1n genis1emesi dura

eakt1r. Gercekte, !a~z oran1ar1 yat1r1m1ar1 etki1eyen unsur-

1ardan biridir. Faiz oran1ar1n1n yan1nda ge1eeek1e i1gi1i be-
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lirsizlikler de yat1r1m kararlar1 ilzeri~de ~tkili olmaktadlr. 

Gelecekle ilgili belirsizlik soz konusu oldugunda milte§ebbis, 

ancak ve ancak beklenen verim oran1 sermaye maliyetini ~ok 

a§arsa yat1r1m karar1nda bulunur. Bu da, y~t1r1mlar1n faiz 

esnekliginin nisbi olarak az oldugunu gosterir. 

Tilrk Banka Sistemi'nce verilen kredilerin i§letmeler 

a~1s1ndan maliyetini olu§turan kredi faiz oranlar1ndan baska 

digerbirtak1m kalemler de kredi maliyetini etkilemekte ve 

artmas1na neden 01maktad1r. Bunlar1n ba§1nda bankalarca a~1-

lan kredilerin bir k1sm1n1n kulland1r1lmamas1 ve mevduat ola

rak blokesi onemli bir ~nsurdur. Kredi talepedenier kul~an

d1r1lmayan bu k1s1m i~in de faiz ve diger giderleri odemekle 

yilkilmlil 01duklar1ndan kulland1klarl kredilerin maliyeti de 

bloke edilen oranda ar~maktad1r. Yasal olmamakla beraber Tilr~ 

kiye'de blokaj oranln1n % 10.00-30.00 araslnda degi§tigi be

lirtilmektedir(27). Kredi faiz oran1 ve blokaj oran1ndan ba§

ka maliyetlerini etkileyen unsurlar aras1ndaoranlar1 slk s1k 

degi§tirilen birtak1m unsurlar mevcuttur .. Bunlar aras1nda fa

iz fark1 iadesi fonu, banka ve sigorta muamele vergisi, ha

ber gidar kar§1l1g1, adit ilzerinden senet komisyonugibi di

ger birtak1m maliyet unsurlar1 da yasal kredi maliyetlerinin 

artmas1na ne den 01maktad1r. 

Tilm bu belirtilenlere kar§1n Tilrkiye'de yat1r1m karar~ 

lar1nl faizden once etkileyen en onemli unsurun fonlar1n .~lde 

edilebilirligL oldugu belirtilmektedir(28). Daha once de be

lirttigimiz ve bilindigi gibi kredi talebi kredi arz1ndan 

fazlad1r. Duium boyle oldugunda kar§1lanamayan kredi taleple

rinin bulunacag1 a§ikirdlr. A§1r1 kredi talepleriyse ya ser-

(27) Daha ay. bil. i~in bkz. Tuncay ARTUN; t§levi,G~li§imi, 
6zellikleri veSortinlarlyla TilrkiyeJde Bartkaci11k, is
tanbul, Tekin YaYlnevi, 1980, s.155-l60. 

(28) Zeyyat HATtpO~LU, Cumhuriyet Rejiminde Tilrkiye Ekonomi~ 
sinin Geli§mesi. 2.bs., istanbul, 1974, s.243'e atfen 
A~AC, Para Teorisinde Fai,z ... ,a.g.k., s.123. 
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maye piyasas1ndan ya da bankerlik kurulu§lar1ndan kar§1lan

maktad1r. Tlirkiye'de sermaye piyasas1 yeterince geli§memi~ 

olduRundan bu a§1r1 kredi talepleri bankerlik kurulu§lar1~ca 

kar§1lanacakt1r. Bu durumsa gecerli olan yasal kredi faiz 

oranlar1 listlinde bir faiz oran1 dlizeyi uygulayan bankerlik 

kurulu§lar1na yaramaktad1r. Bunun nedeniyse az 5nce de be~ 

lirtti~imiz gibi Tlirk Banka Sistemi'nin kredi arz ve talebi 

aras1nda bir denge olu§turamamas1d1r. Bu nedenle Tlirkiye'de 

yat1r1m kararlar1n1 faiz oranlar1ndan 5nce etkileyen en 5nem

li unsurun fonlar1n elde edilebilirliRi oldu~u savunulmak.ta

d1r(29). 

Bu arada Tlirkiye'de kredi talebinin kredi arz1ndan 

fazla olmas1nda etkin bir rol oynayan enflasyondan da sH~ et

mek yerinde o.1~cakt1r. Bilindi~i gibi yliksek faiz oranla~1 

reel .faiz oranlar1n1n negatif deRerler almas1na neden ol~ak

tad1r. Bu ise zaten kredi arz1ndan fazla olan kr~di talebinin 

k5rliklenme~i sonucunu dogurmu§tur. Clinkli kredi talebinin ~rt

maS1na neden olan unsurlar1n .ba§1nda enflasyon, rant kazanma 

ve otofinansman olanaklar1n1n az11~1d1r. BHylece enflasyon 

sonucunda kredi rant1 Hnem kazanmaktad1r. Kredi rant1 ve fon

lar1n elde edilebilirli~inin gliClli~li nedeniyle Tlirkiye'de 

holdinglerce ticari bankalar1n bir k1sm1 kontrol alt1nda tu

tulmaktad1r(30). 

Bu durum sonucunda ekonomimiz aC1s1ndan etkin ve sa~

l1k11 bir geli§me sHz konusu olmam1§t1r. SHyleki, ticari ban

kalar1n bir k1sm1n1 kontrolleri alt1nda tutan holdingler liret

tikleri mallar, ca11§t1klar1 alanlar ne kadar verimsiz olsa 

da kontrnllinli ellerinde bulundurduklar1 bankalarca finanse 

edilmekte, zaten k1t olan ekonominin kaynaklar1 bu verimsiz 

(29) Daha ayr.bil.icin bkz. ABAC; Paragal TSdridsFaiz ... , 
a.g.k., s.124-l27 ve ERCEL,a.g.m., s.49-57. 

(30) i.Ozer ERTUNA, "Tlirkiye'de Faiz Politikas1",Finansal 
YBrtetim ve Yatir1m Planlamas1, lzmir, Finansman Uzmanla
r1 Derne~i YaY1n1, Y1l:l, SaY1:l, Mart 1979, s.36~ 
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a1an1ara yone1mi§tir. Sonu~ olarak,bu durumun ge1i§mesinde 

gUdUm1U faiz rejimi ve enf1asyon sonucu negatif de~er glan 

kredi faiz oran1ar1n1n ro1U bUyUktUr. 

10.1.6. Top1am Mevduat-Top1am Kredi Miktar1ar1n1n 

Kar§11a§t1r11mas1 

Buraya kadar TUrkiye'de 1963-1979 Y111ar1 aras1nda 

mevduat ve kredi1er1e i1gi1i ge1i§me1eri ve ana1iz1eri yapmaya 

~al1§t1k. An11an donemde mevduatve kredi1er i1e i1gi1i ana-

1izimizetop1am mevduat, ve top1am kredi1er aras1nda bir kar

§11a§t1rma yapar~k son vere1im. Durum a§a~1da Tab10 50'de 

gorU1mektedir. 

TABLO 50- Top1am Mevduat ve Top1am Kredi1er Aras1ndaki 
i1i§ki1er (000 000) 

100 TL.1ik 
Hevduatln 

Kredi Lehine Yaratt1~1 

Y:\..l1ar Top.Mev.(x) Tcip.Kre.(xx) Fa:rk ' Kredi(xxx) 

1963 10.516 12.644 +2.128 120.24 
1964 12.oio 14.286 +2.276 118.95 
1965 14.782 18:069 +3.278 122.18 
1966 18.486 23.297 +4.811 126.03 
1967 21.015 28.024 +7.009 133.35 
1968' 26.115 31.434 +5.319 120.37 
1969 30.759 33.513 +2.754 108.95 
1970 36.171 36.856 + 685 101.89 
1971 48.350 43.498 -4.852 89.96 
1972 62.619 56 . 239 -6.380 89.81 
1973 79.971 74.137 -5.834 92.70 
1974 98.447 96.583 -1.864 98.11 
1975 130.428 138.116 +7.688 105.89 
1976 158.448 184.550 +26.102 116.47 
1977 205.803 230.727 +24.924 112.11 
1978 269.058 291.955 +22.897 108.51 
1979 430.645 437.227 +6.582 101.53 

(x) Resmi, Ticari ve Tasarruf Mevduat1arlnl i~ermektedir. 
(xx) Ticari, Zirai, ipotek Mukabi1i ve Mes1eki Kredi1eri 

iGermektedir. 
(xxx) Ra~am1ar yuvar1ak1a§t1rllml§tlr. 
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Daha once de be1irtti~imiz gibi banka kesiminde top1a

nan mevduat, kredi olarak dag~t~lmaktad~r. Yani banka kredi1e

rinin kaynag1n1 top1anan mevduat teski1 etmektedir. Bu yonli 

itibar1y1a Tab10 50'yi ince1ersek, 1963 Y111nda 2.128 mi1yon 

TL olan kredi 1ehine fark slirek1i olarak artarak 1967 Y111nda 

7.009 mi1yon TL'ye u1asm~st1r. Ancak kredi1er 1ehine olan 

fark 1968 y~11ndan itibaren aza1maya bas1am1S ve 1971 Y111n

dan itibaren de tersine bir ge1isme gostermistir. Kredi a1ey

hine olan fark 1972 Y111nda en list dlizeye ~1karak 6.380 mi1-

yon TL olarak ger~ek1esmistir. Daha a~1k bir ifadey1e ince1enen 

ilk sekiz Y11da banka1arda top1anan mevduattan faz1a kredi 

dag1t~lmas1na kars111k 1971-1974 Y111ar1nda daha az kredi 

dag1t11m1st1r. Daha sonra 1975 Y111ndan itibaren kredi1er 1e

hine o1an fark yeniden artmaya bas1am1S ve 1976 Y111nda ince-

1enen donem itibar~y1a en yliksek dlizeye u1asm1st1r. 1976 Y1-

11nda kredi1er 1ehine ge1isen bu durum Tab10 50'den de gorli-

1ecegi gibi 16.102 mi1yon TL olarak gergek1esmistir. 

Be1irti1en bu durumun sunu ifade ettigini soy1eyebi1i

riz. 1963 Y111nda 100 TL'lik mevduat 120.24 TL'lik bir kredi 

yarat1rken, 1964 Y111ndaki geri1eme hari~, slirek1i olarak 

1968 Y11~na kadar artarak 133.35 TL'ye u1asm1st1r. Daha sonra 

1968 Y111ndan itibaren dliSlis kaydederek 1972 Y11~nda en dliSlik 

dlizeye inmis ve 89.81 TL olarak ger~ek1esmistir. 1973-1974 

Y111ar1nda bir art1s gostermesine ra~men 100.00 TL'nin listline 

~1kamam1st1r. 1975 Y111ndan bas1ayarak tekrar 100.00 TL'nin 

listline ~1kan kredi 1ehine fark yine de bu son bes Y11da 116.47 

TL'nin listlinde ger~ek1esememistir. 

10.2. Serbest Faiz Rejimi Doneminde Kredi1erin Yap1s~ ve 

Ge1isimi 

Bu ba61~k a1t1nda 1980-1984 y~11ar1n1 iceren be6 Y11-

11k donemde uygu1anmaya bas1an11an yliksek faiz po1itikas1 ne

deniy1e kredi yap1s1 ve ge1isiminde meydana ge1en de~isrne1eri 

~\ 
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e1e a1acag~z. Bu bo1limde de, glidlim1li faiz donemiy1e i1gi1i 

olarak kredi1er i~in yapt~g~m~z ana1izde iz1edigimiz yo1 gibi, 

kredi1erin ge1i§iminin ince1enmesinde ekonomik sektor1er iti

bar~y1a yap~lan ay~r~m~ esas a1acag~z. Ancak bu ay~r~mdan once 

banka1ar sistemince a~~lan kredi1eri ticari, zirai, mes1eki 

v.s. gibi ay~r~ma da tabi tutup ince1eyecegiz. 

10.2.1. Kredi1erin Yap~s~ ve Ge1i§imi 

Serbest faiz rejimi donemi olarak ad1and~rd~g~m~z 1980 

y~l~ sonras~ banka1arca a~~lan kredi1erin ge1i§imi, art~§ 

h~zlar~ ve pay ylizde1eri s~ras~y1a a§ag~da Tab10 51, 52 ve 53 

de gosteri1mi§tir. 

TABLO 51- Top1am Kredi1erin Dag~l~m~ (000) 

ihtisas Kred. 
D~§~nda Ka1an 
Tar~m 

Gayrimenku1 
Mes1eki 
Ka1. ve Yat. 
Mahalli idare1er 
Denizci1ik 

Ticari vs. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ara Top1am 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

1 9 8 1 

964.139.000 
340.932.000 

19.662.000 
63.260.000 

197.436.000 
9.461. 000 

15.545.000 

198 2 

1. 398.945.000 
353.720.000 

34.460.000 
91.699.000 

302.030.000 
10.716.000 
34.352.000 

1 980 

561.58 Lf.357 
194.796.244 

15.211.316 
37.211.500 

808.803.417. 
130.721.539 

939.524.956 

1 983 

1. 793 .005.000 
511.570.000 

69.635.000 
124.909.000 
382.279.000 

33.903.000 
43.166.000 

1 9 8 4 

2.330.895.000 
528.339.000 
150.898.000 
163.970.000 
564.823.000 

47.283.000 
75.918.000 

GENEL TOPLAM 1.609.535.000 2.225.922.000 2.958.467.000 3.862.016.000 

KAYNAK~ T.B.B .• Banka1arlffilzln 1980. 1981",. a,g,k, 
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TABLO 52- Top1am Kredi1erin Art1~ H1z1ar1 (%) 

ihtisas Kred. 
D1~1nda Ka1an 
Tarl.m 
Gayrimenku1 
Mes1eki 

Tieari v.s. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1 ek i 
Ara Top1am 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

1981 

Ka1. ve Yat. 
Maha11i idare1er 
Denizei1ik 

71.68 
74.55 
29.26 
70.00 
51.04 

GENEL TOPLAM 71. 31 

1980 

95.41 
68.07 
39.91 
61.13 
84.98 
27.05 

73.95 

1982 1983 

45.10 28.17 
4.03 4/+.63 

75.26 102.07 
44.96 36.22 
52.98 26.57 
13.26 216.38 
20.98 25.66 

38.30 32.91 

1984 

30.00 
3.28 

116.70 
31.27 
47.75 
39.47 
75.87 

Tab10 51'de serbest faiz rejimi d5neminde kredi1erin 

nominal ge1i~imi e1e a1l.nml.~tl.r. Tab10 52'deyse kredi tlir1e

rinin bu d5nemdeki art1~ hl.z1arl. hesabedi1mi~tir. Tab10 52 

Tab10 39'la kar~l.la~tl.rl.1dl.~l.nda g5rli1eeegi gibi 1980-1984 

d5neminde hicbir kredi tlirlinde 1963-1979 d5neminde oldu~u gi

bi bir geri1eme yani negatif de~er a1ma s5z konusu de~ildir. 

Aneak gene1de kredi tlir1erinin artl.~ hl.z1arl.ndaki 01um1u ge-

1i~me1er dlizensizdir ve da1ga1anma g5stermektedir. 

Tieari kredi1erde bu d5nemde artl.~ hl.zl. dli~me e~i1imi

ne girmi~tir. 1980 Yl.1l.nda % 95.41 oranl.nda bir artl.~ kayde-
\ 

den tieari kredi1er 1963-1979 d5nemi de e1e a11n1rsa 22 yl.1-

ll.k devrede gercek1e~tirdigi en yliksek artl.~ hl.Z1na u1agm1g

tl.r. Aneak bu artl. g hl.zl. slirek1i olarak dli~erek 1983 Yl.1l. so

nu itibarl.y1a aneak % 28.17 oranl.nda gercek1e~ebi1mi~tir. Ti

earl. kredi1erin be~ Yl.11l.k artl.~ hl.zl. orta1amas1ysa % 54.07'

dir. Bu 1963-1979 d5neminde gercek1e~en % 22.95 oranl.ndaki 

artl.~ hl.zl. orta1amasl.nl.n oldukca listlindedir. 
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Zirai kredilere gelince, bu kredi tlirli 1963 Yl11ndan 

beri gHsterdi~i dlizensiz artl§ hlZl Hzelli~ini bu dHnemde de 

devam ettirmi§tir. orne~in, 1981 Yl11nda 22 Yl111k en list dli

zeyde artl§ hlZlna % 74.55'lik bir oranla ula§lrken bir Yl1 

sonra yani 1982 Yl11nda aneak % 4.03 oranlnda bir artl§ hlZl

nl gercekle§tirebilmi§tir. Daha sonra 1983 Yl11nda % 44.63 

oranlnda bir artl§ hlZlna ula§ml§ ve 1984 Yl11nda artl§ hlZl 

tekrar dli§mli§tlir. GHrlildligli gibi artl§ hlz1arluda ~ok bliylik 

dliz~nsizlik ve dalgalanma gHzlenmektedir. 1980-1984 dHneminde 

ortalama artl§ hlzlsya % 38.97 olarak gercekle§mi§tir. ipotek 

mukabili krediler Hzellikle 1982, 1983 ve 1984 Yl11arlnda 

Hnemli artl§lar kaydederek slraslyla % 75.26, % 162.07 ve 

% 116.70 oranlnda bir artl§ hlZl gercekle§mi§tir. Ortalama 

artl§ hlzlysa % 72.64 oranlnda gercekle§erek 1963-1979 dHne

minde gercek1e§en % 13.80 oranlndaki artl§ hlzlnda olduk~a 

yliksek bir dlizeyde ge1i§m~ g6sterdigi g6z1enebi1ir. Mesleki 

kredi1erse, 1981 Yl11 bir tarafa blrlkl11rsa genelde 1972 Yl

I1ndan beri g~sterdigi azalma yHnlindeki e~i1imini devam ettir

mi§ ve 1983 Yl11 sonu itibarly1a % 36.22 oranlnda artl§ hlzlna 

ula§abilmi§tir. Kalklnma ve yatlrlm kredi1erine daha sonra 

ayrlntl11 bir §ekilde de~ineeegimiz icin burada sadeee be§ 

Yl111k artl§ hlZl orta1amaslnln % 41.08 olarak gercekle§tigi

ni be1irtmek1e yetin~lim. Maha11i idare1er ve denizeilik kre

di1eriyse veri1erini esas olarak a1dl~lml~ kaynak ve di~er 

kaynak1ar itibarlyla 1963-1979 Yl11arl araslnda aYlrlmda ye

rini almadl~lndan 1981-1984 Yl11arlnda g6sterdi~i ge1i§me1eri 

ger~ek~i bir §ekilde irde1eyebilmemiz imkanslzdlr. Bu neden

le, bu kredi tlirleri i~in herhangi bir yorumda bu1unmayaea~lz. 

Tab10 51 ve 52 i~in §U gene1 de~er1endirmeyi yapabi1i

riz. Bu d6nemde de 1963-1979 d6neminde oldu~u gibi ha1a tiea

ri a1an1ara daha fazla kredi verilmektedir. Sanayile§menin 

gere~i olarak a~lrl1k verilmesi gereken kalklnma ve yatlrlm 

kr~dileriyse 1982 Yl11nda tieari kredi artl§, hlzlndan fazla 

ger~ek1e§en oranl dl§lnda, tieari kredilerin artl§ hlz1ndan 
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daha dli§lik bir dlizeyde seyretmeye devam etmi§tir. Ancak ka1-

k~nma ve yat~r~m kredi1erindeki art~§ h~z~, 1963-1979 done

miy1e kar§~la§t~r~ld~g~nda olduk~a ylikse1digi ve oze11ik1e 

1983 y~l~ sonu itibar~y1a ticari kredi1erdeki art~§~ h~z~na 

~ok yak1a§t~g~ ve hatta 1984 y~l~nda daha yliksek dlizeyde ger

~ek1e§tigini be1irtebi1iriz. Bu da sanayi1e§me a~~s~ndan olum-

1u bir ge1i§medir. 

T;A B L 0 5 3 - K red i T li r 1 e r i n i n Top 1 a m K red i 1 e r i ~ in d e kip ay 1 a r ~ 
(%) 

Ticari vs. 
Zirai 
ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

ihtisas Kre. D~§ Ka1an 
Tar~m 

Gayrimenku1 
Mes1eki 
Ka1. ve Yat. 
Maha11i idare1er 
Denizci1ik 

GENEL TOPLAM 

1981 

59.90 
21.13 
1. 22 
3.93 

12.27 
0.97 
0.58 

100.00 

1980 

59.77 
20.73 
1. 62 
3.96 

13.92 

100.00 

1982 1983 ---
62.85 60.62 
15.89 17.29 

1. 55 2.35 
4.12 4.22 

13.57 12.92 
0.48 1.15 
1. 54 1.46 

100.00 100.00 

1984 

60.35 
13.68 
3.91 
4.25 

14.63 
1. 22 
1. 96 

100.00 

Tab10 53'deyse kredi tlir1erinin top1am kredi1er i~inde

ki pay1ar~ y~llar itibar~y1a e1e a1~nm~§t~r. Gorli1dligli gibi 

ticari kredi1erin top1am kredi1er i~indeki pay ylizdesi gene1-

de 1963-1979 doneminde gosterdigi ge1i§mey1e ayn~d~r. Yani 

1980-1984 doneminde de top1am kredi1er i~inde hem en yliksek 

ve hem de pay ylizdesi olarak % 50.00'nin listlinde ger~ek1e§en 

tek kredi tlirlidlir. Bu ge1i§me az once de be1irttigimiz gibi 

ticari alanlara daha fazla kredi olanaklar1n1n saglanmas~n~n 

diger bir kan~t~d~r. Ka1k~nma ve yat~r~m kredilerinin pay 

ylizdesiyse 1980 y~l~ndan sonra azalm~§t~r. Oyleki 1980-1984 
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d6neminde sahip oldu~u en yUksek pay yUzdesi olan 1980 Y111n

daki % 13.92 oran1 1965-1979 d6neminde sahip olduu -1963 Y111 

hari~- ve 1979 Y111nda % 19.05 olarak ger~ek1e§en pay yUzde

sinden dahi dU§UktUr. Art1§ h1z1ndaki 01um1u ge1i§meye ragmen 

top1am kredi1er i~indeki pay yUzdesi olarak g6sterd.igi bu ge

ri1eme sanayie daya11 ge1i§me po1itika1ar1y1a ~e1i§ir g6rUn

mekte ve olumsuz bir seyir iz1emektedir. Zirai, ipotek muka

bi1i ve mes1eki kredi1erin toplam kredi1er i~indeki pay yUz

de1erinin seyrinin gene1 egi1im1erini korudugu s6y1enebi1ir. 

10.2.2. Ka1k1nma ve Yat1r1m Kredi1eri 

A§ag1da Tab10 54 ve 55'de ka1k1uma ve yat1r1m kredi1e

rini sag1ayan banka1ar1n a~t1k1ar1 kredi miktar1ar1 ve bu 

banka1arca a~11anbu kredi1erin top1am ka1k~nma ve yat1r1m 

kredi1eri i~indeki pay yUzde1eri hesabedilmi§tir. 

TABLO 54- Ka1k1nma ve Yat1r1m Kredi1eii (000) 

Y111ar DYB TSKB SYKB TOP L A M 

1980 73.983.523 38.915.602 3.675.422 116.574.547 

1981 112.935.693 57.528.175· 5.931.358 176.395.226 

1982 174.165.748. 85.860.142 9.426.422 269.452.312 

1983· 205.499.790 11 4 . 7 4 0 . 54 3 13.436.073 333.676.406 

1984 267.303.283 187.947.153 29.950.540 485.200.976 

KAYNAK: T.B.B.; B~nk~1~ri~1irrt1980,·1981 ... , a.g.k. 

TABLO 55- Top1am Ka1k1nma ve Yat1r1m Kredileri i~inde Bu 
Kredi1eri A~1n Banka1ar1n Pay1ar1 ($) 

Y111ar DYB TSKB SYKB 

1980 63.47 33.38 3.15 

1981 64.03 32.61 3.36 

1982 64.64 31. 86 3.50 

1983 61.58 34.39 4.03 

1984 55.09 38.74 6.17 
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Daha once de be1irtti~imiz gibi Dev1et Yat1r1m Bankas1 

kamu kesiminin, Tlirkiye S1nai Ka1k1nma Baukas1 ve S1nai Yatl

r1m ve Kredi Bankas1'ysa oze1 kesimin kredi ihtiya~lar1na ce

vap vermektedir. Tab10 55'den de gorli1ece~i gibi kamu kesimi 

1963-1979 doneminde oldu~u gibi yine ka1k1nma ve yat1r1m kre

di1erinin bliylik bir k1sm1ndan yarar1anmaktad1r. Tab10dan da 

iz1enece~i gibi, bu donemde Dev1et Yat1r1m Bankas1'nca a~11an 

ka1k1nma ve yat1r1m kredi1erinin pay1n1n en dlislik oldugu 1984 

Y111nda bile ka1k1nma yat1r1m kredi1erinin % 55.09'una sahip

tiro Dev1et Yat1r1m Bankas1'n1n a~t1g1 ka1k1nma ve yat1r1m 

kredi1erirt pay ylizdesi egi1imi 1963-1979 doneminde oldugu gi

bi -1974, 1975 ve 1976 Y111ar1 hari~- 1981 ve 1982 Y111ar1nda 

meydana ge1en ~ok kli~lik art1s1ar d1S1nda, dligme e~i1imine sa

hiptir ve 1984 Y111 sonu itibar1y1a 22 Y1111k pay ylizdesinin 

en dliSlik d~gerine sahip olmustur. 

Ka1k1nma ve yat1r~ kredi1erini a~an ve oze1 kesimin 

kredi ihtiya~lar1n1 karSl1ayan TSKB ve SYKB'nlu top1am kal

k1uma ve yat1r1m kredi1eri i~indeki pay ylizde1eri de su se

ki1de bir ge1isme gostermistir. 

TSKB'n1U a~t1k1ar1 ka1k1uma ve yat1r1m kredi1erinin 

top1am ka1k1nma ve y&t1r1m kredi1eri i~iudeki pay ylizdesi 

glidlim1li faiz rejimi donemini ince1erkeu de be1irttigimiz gibi 

1978-1979 Y111ar1 itibar1y1a ylikse1meye bas1am1S ve 1979 Y111 

souuuda bu pay % 22.59 olarak ger~ek1esmisti. 1980-1984 done

miuin ilk Y111udaysa bu pay % 33.38 gibi bir orana u1asm1st1r. 

Aucak 1980 Y111n1 iz1eyeu iki Y11da pay ylizdesinde ~ok az da 

018a bir geri1eme 80Z kOUU8U olmustur. 1984 Y111 80nuudaysa 

tekrar art1S kaydederek % 38.74 olarak ger~ek1esmistir. Ancak 

TSKB'U1U a~t1g1 ka1kluma ve yat1r1m kredi1eriniu top1am ka1-

k1uma ve yat1r1m kredi1eri i~iudeki pay ylizde8i orta1amas1 

1963-1979 Y111arlna gore olduk~a yliksektir ve 1980-1984 Y11-

~M 1ar1u1 da bu pay orta1ama % 34.20 olarak ger~ek1esmistir. 
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SYKB'nca ael1an ka1klnma ve yatlrlm kredi1erinin top

lam ka1klnma ve yatlrlm kredi1eri ieind~ki pay ylizdesi 1963-

1979 d5neminin son iki Yl11nda ba§lattlgl artl§ egi1imini de

yam ettirerek 1984 Yl11 sonunda % 6.17'e u1a§ml§tlr. 

Sonue olarak DYB'nca ael1an ka1klnma ve yatlrlm kredi-

1erinin top1am ka1klnma ve yatlrlm kredi1eri ieindeki payl 

geri1emi§ olmaslna ragmen yine de ka1klnma ve yatlrlm kredi-

1erini aean diger iki bankanln pay ylizde1eriy1ekar§11a&tl

rl1dlglnda top1am ka1klnma ve yatlrlM kredi'leri ieinde en 

yliksek paya sahip olan banka g5rlinlimlindedir. Diger iki banka

ca 5ze1 kesime ael1an ka1klnma ve yatlrlm kredi1eriyse 1980-. 

1984 d5nemi itibarly1a az da olsa bir ge1i§me g5stermi§tir. 

Simdi de ka1klnma ve yatlrlm kredi1erini aean banka1a

rln aetlk1arl kredi1erin artl§:hlz1arlnl ince1emeye ea11§a11m. 

Bu ge1i§me1er Tab10 56'dan iz1enebi1ir. 

TABLO 56- Ka1klnma ve Yatlrlm Kredi1erini Aean Banka1arln Ae
tlk1arl ,Kredi1erin Artl§ Hlz1arl (%) 

Yl11ar DYB _,TSKB SYKB --- ----
1980 ~.38 81. 86 51.13 
1981 52.65 47.83 61.38 
1982 54.22 49.25 58.93 
1983 17.99 33.64 42.54 
1984 30.07 63.80 122.91 

Tab10 56'dan da g5rli1ece~i gibi, her lie bankanln da 

aet1g1 ka1klnma ve yatlrlm kredi1erinin artl§ hlz1arl oldukea 

dlizensizdir ve da1ga1~nma g5stermektedir. Bu durum aynl ban

ka1arln 1963-1979 Yl11arl araslnda aeml§ 01duk1arl ka1klnma 

ve yatlrlm kredi1eri iein de geeer1iydi. Sonueda 1980-1984 

d5neminde de artl§ hlz1arl dlizen1i bir ge1i§me kaydedememi§

tiro DYB'nln aeml§ oldugu kredi1er 22 Yl11n en dli§lik artl§ 

hlzln 1980 Yl11nda % 4.38 olarak kaydedebi1mi§tir. Aynl banka

ca ka1klnma ve yatlrlm kredi1eri y5nlinden 1982 Yl11nda sag1anan 

I 
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% 54.22 oran1ndaki art1§ h1Z1 1983 Y111nda % 17.99'a kadar 

dli§mli§ ve 1984 Y111nda % 30.07'lik art1§ h1Z1 kaydedi1mi§

tiro TSKB'nca a~11an kredi1erin art1§ h1z1ndaysa aza1ma egi1i

mi gorli1mektedir. 1979 Y111nda 0 Y11a kadar ki en yliksek ar

t1§ b1Z1 oran1na % 83.04'le sahip olan bu bankan1n a~t1g1 

kredi1erin art1§ Oran1 1980 Y111nda % 81.86'ya ve 1983 Y111n

daysa % 33.64'e kadar dli§mli§tlir. SYKB'n1n a~t1g1 ka1k1nma ve 

yat1r1m kredi1erindeki art1§ h1Z1 1980-1984 doneminde, 1963-

1979 doneminde oldugu gibi dlizensizdir ve da1ga1anma goster

mektedir. Ancak Tab10 56'dan da iz1enecegi ve Tab10 43'le 

kar§11a§t1r11d1g1nda gorli1ecegi gibi, art1§ h1Z1 % 50.00'nin 

listlind~ ger~ek1e§mi§ ve done~ orta1amas1 % 67.38 olmu§tur. Bu 

ge1i§meyse bu bankan1n oze1kesime a~t1g1 kredi1erin artma

s1y1a i1gi1i olarak onem1i bir ge1i§medir. Zaten bu sonu~ bu 

banka1ir1n a~t1g1 ka1k1nma ve yai1r1m kredi1erinin top1am 

ka1k1nma ve yat1r1m kredi1eri icindeki pay1n1n 1980-1984 do

neminde artm1§ olmas1y1a da kan1t1anmaktad1r. 

10.2.3. Banka Kredi1erinin Ekonomik Sektor1ere Gore Dag111m1 

Glidlimlli faiz rejimi donemini ince1erken yapt1g1m1z gi

bi bu bo1limde de kkredilerin ekonomik sektor1er itibar1y1a 

dag111m1n1 e1e a1acag1z. 

1980~1984 Y111ar1na ait kredi1erin ekonomik sektor1er 

itibar1y1a dag111m1, art1§ h1z1ar1 ve top1am kredi1er i~inde

ki pay1ar1 s1ras1y1a Tab10 57, 58 ve 59'da gosteri1mi§tir. 
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TABLO 57- 13anka Kredi1erinin Ekonomik Sektorler itibarly1a Dagll1ml (000 000) 

Ku(;uk Diger 
Dl§ i(; Esnaf ve Mali Dagl-

Yll1ar Tarlm Sanayi Ticaret Ticaret Turizm Sanatkar in§aat Kuru1u§ tl1mayan Top1am 

1980 145.780 2&3.108 59.549 74.642 1.175 37.239 18.450 169.572 789.515 
1981 265.957 459.295 124.283 148.286 2.809 62.929 41.865 621 212.646 1.318.688 
1982* 335.308 557.177 437.064 284.204 2.563 91.399 70.527 6.017 21.302 1.805.561 
1983* 511.777 525.613 592.889 481. 517 3.067 125.792 129.667 9.029 38.118 2.417.469 
1984* 530.069 860.587 696.703 560.102 5.164 164.852 249.860 18.122 63.786 3.149.251 

'~Ge(;ici 
KAYNAK: T.C.M.B. U(; Ay11k Bu1ten, 1984'1., Ocak-Mart, Ankara, s.24 ve T.C.Merkez Bankasl, U(; Ay11k Bu1ten 1985, 

I, Ocak-Mart, Ankara, s.24. 

TABLO 58- Banka Kredi1erinin Ekonomik Sektor1er itibarly1a Artl§ Hlz1arl (%) 

Ku(;uk Diger 
Dl§ i(; Esnaf ve Mali Dagl-

Yl11ar Tarlm Sanayi Ticaret Ticaret Turizm Sanatkar in§aat Kuru1u§ tl1mayan Top1am N 
--- 0 

1980 76.49 81.06 116.56 59.12 92.62 61.29 9.37 83.81 76.95 0 

1981 82.44 62.23 180.71 98.66 136.06 68.99 126.91 25.40 67.03 
1982 26.08 21.31 251.67 91.66 -8.76 45.25 68.46 868.92 -89.98 36.92 
1983 57.63 -5.66 35.65 69.43 19.66 37.63 83.85 50.06 78.94 33.89 
1984 3.57 63.73 17.55 16.32 68.37 31.05 92.69 100.71 67.34 30.27 

TABLO 59- Toplam Banka Kredi1eri i(;inde Sektor K~edi1erinin Pay1arl (%) 

Ku(;uk 
Dl§ i(; Esnaf ve Dagl-

Yl11ar :Tarlm Sanayi Ticaret Ticaret Turizm Sanatkar in§aat Kuru1u§ tl1mayan Top1am 

1980 18.46 35.86 7.54 9.45 0.15 4.72 2.34 21.48 100.00 
1981 20.17 34.83 9.42 11.24 0.21 4.77 3.17 0.06 16.13 100.00 
1982 18.57 30.86 24.21 15.74 0.14 5.06 3.9l 0.33 1.18 100.00 
1983 21.17 21. 74 24.53 19.92 0.13 5.,20· -5.36 0.37 1.58 100.00 
1984 16.83 27.33 22.13 17.78 0.16 5.23 7.93 0.58 2.03 100.00 

~ 
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Tab10 58'den de gorU1ecegi gibi, 1982 y~l~nda turizrn 

ve 1983 y~l~nda sanayi sektorUnde rneydana ge1en geri1erne1er 

d~§~nda 1980-1984 donerninde tUrn sektor1erde art~§ kaydedi1-

rni§tir. Ancak bu ge1i§rne1er 1963-1979 donerninde oldugu gibi 

dUzensiz degi1dir ve da1ga1~ bir seyir iz1ernernektedir. 

Sanayi sektorUne ac~lan kredi1erde 1980 y~l~nda bUyUk 

bir art~§ gozlenrnektedir ki, bu oran % 81.06 olarak gercek-

1e§rni§tir. Ancak 1980 y~l~n~ iz1eyen y~llarda bu art~§ h~z~ 

yava§larn~§ ve hatta 1983 y~l~ itibar~y1a negatif deger a1arak 

-% 5.66 olrnu§tur. TUrn ekonornik sektor1er icindejart~§ h~z~ 

yonUnden % 100.00'Un UstUnde 'ge1i§rne kaydeden Uc s~ktor~en 

biri d~§ ticaret sektorU olrnu§tur. 1980, 1981 ve 1982 y~11a

r~nda art~~ h~z~ % 100.00'Un hatta % 200.00'Un Uzerine c~ka

rak s~ras~y1a % 116.56, % 180.71 ve % 251.67 oran~nda gercek-

1e§rni§tir. 1983 ve 1984 y~llar~ndaysa art~§ oranl yavas1arn~§ 

ve s~rasly1a % 35.65 ve % 17~55 olarak gerceklegrnigtir. Donern 

art~e ortalarnaslysa % 106.02 olarak gercek1e&rni~ti~. TUrn sek-

,tor1erde rneydana ge1en artl~ hlz1arlna baktlglrnlzda da az once 

de be1irttigirniz gibi gene1 bir dUzen~iz1ik gorU1rnektedir ve 

da1ga1anrna soz konusudur. ornegin bir turizrn sektorUnde 1981 

y~l~nda rneydana ge1~n % 136.06 oranlndaki artl~l hlZl 1982 

Yl11nda geri1eyerek ~% 8.76 olarak gercek1e§rni~tir. Bunun gi

bi diger sektor1er de artlS hlZl y6nUnden negatif deger1er 

a1rnasa1ar bile artlS hlz1ar~ itibarly1a dUzensiz ve da1ga1~ 

bir ge1isrne kaydetrnislerdir. 

Tab10 59'dan da gorU1ecegi gibi, top1arn banka kredi1e

ri icinde sektor kredi1erinin pay1arlnln ge1i~irniyse soy1e

dir. Tarlrn sektorU gene1 o1arak yUzde paylnl korurnustur, diye

bi1iriz. Ancak, bu sektorde pay yUzdesi olarak rneydana ge1en 

dUsUs1eri de goz onUne a1rnak yerinde olacakt~r. Bu dUsUs1erin 

nedeniyse, T.C.Ziraat Bankasl'n~n tarlrn satlS kooperatif1erine 

acrnlS o1dugu kredi1erin bir bo1UrnUnUn Hazine taraflndan Ust1e

ni1rnesinden·do1ay~dlr. Sanayi sektorUnUn paylysa 1980 Yl11nda 
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~ok kii~iik bir artl.ll kaydetmilltir. Ancak, dahasonraki )Tl.11arda 

bu yiizde pay oranl.nl. yitirerek 1984 Yl.1l. sonunda 27.33'e ka-

dar ger i 1emill t i r. Bu ger i 1eme yeri ge1di~ind~ sl.k sl.k belirtti~imiz 

gibi sanayilellme siirecine giren ii1kemiz a~l.sl.ndano1umsuz bir geli§me oldugunu 

vurgu1amaml.z gerekir. Sanayi sektoriinde meydana ge1en bu ge

ri1eme sanayici-ihracatCl.1arl.n, daha e1verill1i olmasl. ~ede

niy1e ihracat kredi1erine yone1me1eri ve 1980 oncesi sanayi 

kredi1eri kapsaml.na giren kredi1erin bir bo1iimiiniin, ihracat 

kredi1erine kayml.ll olmasl.ndandl.r. Ger~ekten de banka-kredi1e

rinin sektor1er itibarl.y1a ge1i§iminde dikkati ~eken diger 

bir nokta da dl.ll ticaret kredi1erinin 1980 Yl.1l.ndan itibaren 

6nem1i bir §eki1de artl.§ kaydetmesidir. 6rnegin 1979 Yl.1l. 

itibarl.y1a top1am banka kredi1eri i~inde % 6.16 oranl.nda paya 

sahip olan dl.ll ticaret kredileri 1983 Yl.1l. sonu~da % 24.53'e 

u1a§ml.§tl.r. Bu artl.§ta banka1arl.n ihracat finansmanl.na ag1r-

ll.k verme1eri onemli ro1 oynaml.lltl.r. 

10.2.4. Enf1asyon ve Banka Kredilerinin Geli§imi 

Giidiimlii faiz rejimi donemini incelerken yaptlgl.ml.Z gi

bi, nominaldegerler olarak e1e a1d1gl.ml.z kredilerin ge1i§i

mini reel olarak hesap1ayacag1z. Boy1e bir yolu iz1emek banka 

kredi1erinin gelillimlerinin ger~ek durumunu iz1eyebilmek ve 

daha ger~ek~i sonuc1ara u1a§maml.z a~lsl.ndan onem1idir. 

A§ag1da Tablo 60 ve 61'de 1980-1984 donemine ait banka 

kredilerinin reel geli§imleri ve art1§ hlZlarl. yer almakta

dl.r. 

( 
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TABLO 60- Top1am Reel Kredi1er(x) (000) 

ihtisas Kre. 
Dl. g Kal. 
Tarl.ID 
Gayrimenku1 
Mes1eki 

Ticari v.s. 
Zirai 
Ipotek Muk. 
Mes1eki 
AraTop1am 
Ka1. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

198 1 

Ka1. ve Yat. 
Maha1li Idare1er 
Deni zc'i lik 

276.384 
97.475 

5.636 
18.134 
56.598 

2.712 
4.456 

GENEL TOPLAM 461.396 
------------------

1 980 

220.177 
76.373 
5.964 

14.589 
317.103 

51.251 

198 2 

320.183 
80.958 

7 .887 
20.988 
69.127 

2.453 
7.862 

509.458 

368.354 

19 8 3 

314.121 
89.623 
12.200 
21;883 
66.972 

5.940 
7.562 

518,302 

(x) Rakam1ar yuvar1ak1ag~l.r1.1ml.gtl.r. 

TABLO 61- Top1am Reel Kredi1erin Artl. g Hl.z1arl. (%) 

Ihtisas Kre. 
Dl. g Ka1. 
Tarl.ID 
Gayrimenku1 
Mes1eki 

Ticari v.s. 
Zirai , 
Ipotek Muk. 
Mes1eki 
Ara Top1am 
Kal. ve Yat. 

GENEL TOPLAM 

1981 

Ka1. ve Yat. 
Maha11i idare1er 
Denizci1ik 

25.53 
27.63 
-5.50 
24.30 
10.43 

GENEL TOPLAM 25.26 

1 98 0 

1982 

15.85 
-16.94 

39.94 
15.74 
22.14 
-9.55 
76.44 

10.42 

-5.71 
-18.90 
-32.49 
-22.18 
-10.74 
-38.70 

-16.19 

1983 

-1.89 
10.70 
54.68 

4.26 
-3.12 

142.15 
-3.82 

1.74 

1 9 8 4 

268.592 
60.881 
17.338 
18.894 
65.085 

5.448 
8.748 

1-1 {f.5 0,025 

1984 

-14.49 
-30.07 

42.11 
-13.66 

-2.82 
-8.28 
15.68 

-14.14 

{ 
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Tablo 60 icin s6ylenebilecek tek Sey bankalarca aCllan 

kredi miktarlarlnln nominal veriler ele allndlglnda oldugu 

gibi yliksek miktarlarl ifade etmedigidir. Bu ise dogal ola

rak bankalarca aCllan kredilerin artlS oranlnln enflasyon 

oranlndan daha dUSlik bir dUzeyde kalmasl nedeniyledir. ASll 

Carplcl olan nokta Tablo 61, Tablo 52'yle karSllastlrlldlgln

da g6rlilecektir. Tablo 52'ya baklldlglnda da g6rlilecegi gibi 

nominal kredi miktarlarl Ustlinden hesaplanan artlJ oranlarl 

sonucunda hicbir kredi tlirlinde olumsuz yani negatif y6n16 bir 

gelisme g6rUlmemektedir. Ancak reel kredi miktarlarlyla artls 

hlzlarl hesaplandlglnda Tablo 6l'~eki durum ortaya Clkmakta

dlr. fizellikle 1980 ve 1984 Ylllarlna dikkat edilecek olursa, 

-1984 Y1l1nda denizcilik ve gayrimenkul kr~dileri haric- tUm 

~redi tlirlerinde artlS hlZ1 y6nUnden negatif y6nde bir gel is

me meydana geldigi g6rlilecektir. Diger lic Yllda aCllan banka 

kredilerinin bazl.larlnda da bu negatif y6nde meydana gelen 

gelismeler s6z konusudur. firnegin, 1983 Yll1nda nominal kredi 

ruiktatl Ustlinden hesaplanan ihtisas kredileri dlS1nda kalan 

kredilerin artlS hlZl % 28.17 olarak gerc~klesmistir. Oysaki 

bu artlS hlZ1 reel degerler listUnden hesaplandlglnd~ Tablo 

6l'den de g6rlilecegi gibi negatif deger alarak -% 1.89 olarak 

g~rceklesmistir. 

B6ylece aCllan kredilerin miktar ve artlS hlz1na olan 

olumsuz etkileri aClkca g6rUlmektedir. Sonuc bankalarca aCl

lan tlim kredi cesitlerinin miktarlarl enf1asyon oranlna kosut 

olacak bir oranda arttlrl1amlyorsa dahi en aZlndan ka1klnma 

ve sanayi1esme slirecinde bu1unan U1kemiz aClslndan gerek1i 

olan tarlm ve sanayi sekt6rline aCl1an kredilerde bu hususa 

dikkat edilme1idir. 

10.2.5. Kredi Faiz Oranlarl 

Daha 6nce be1irttigimiz gibi kredi ma1iyet1eri aC1Sln

dan 6nem taSlyan ve yatlrlm karar1arlnl etki1eyen unsur1ardan 
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biri 61an kredi faiz oran1ar1na ait t980-1984 Y111ar1ndaki 

ge1i§me1er a§'aR1da Tab10 62'de yer a1maktad1r. 

TABLO 62- Hdlinc Para Verme i§lerinde Uygulanan Faiz Oran1ar1 
(%) 

KISA VADELi 

Gene1 01arak 
ihracat (Gene1) 

ORTA VADELi 

Gene1 01arak 
Te§vik Be1gesine Daya11 Kredi1er 

ihracat Garanti1i Yat1r1m 

UZUN VADELi (Gene1) 

1.07.1980 
'31.'1'2.1980(x) 

31. 00 
22.00 

33.00 

24.00 

36.00 

(x) Kredi faiz1erinde, ba§11ca kredi tlir1erinin Y11 son1ar1n~ 
daki faiz oran1 esas a11nm1§t1r. 

KAYNAK: T~rkiye i§ Bankas1, Tlirk{ys~nirtEk6no~ik G6sterge1eri 
1979-1983, Tlirkiye i§ Bankas1, A.S., iktisadi Ara§
t1rma1ar Mlidlir1ligli, Ankara, s.15. 

1.07.1981 
1.1.19&1(x) 1.2.1981(x) 31.12.1981(xx) 

KISA VADELi 
ORTA VADELi 
iHRACAT KRE. 

31. 00 
33.00 
22.00 

36.00 
38.00 
27.00 

UZUN VADELi (Gene1) 41. 00 

KAYNAK: (x) T.C. Ma1iyeBakan11g1, 1981 Y1111k Ekonomik Ra
por, s.70. 

(xx) Uzun vadeli kredilere ait veri, TUrkiye i§ Ban
kas1, Tlirkiye'nin Ekonomik G6stergeleri 1979-
1983, Tlirkiye i§ Bankas1 A.S., iktisadi Ara§t1r
malar MlidUr1ligli, Ankara, s.15't'en al1um1§t1r ve 
1981 Y1l1 sonu itibar1yla uygu1anan faiz oran1n1 
g6stermektedir. 
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TABLO 62- (Devam) 

KISA VADELi 

- ihracat Kred. 
- Diger K1sa Vade1i Kredi1er 
- Tlitlin Finansman1 

ORTA VADELi 
(5 Y11a kadar, 5 Y11 dahi1) 

- Te§vik Be1gesine Daya11 
ihracat Garanti1i Yat1r1m 
Kredi1eri 

- Diger Orta Vade1i Kredi1er 

UZUN VADELi (5 Y11dan faz1a) 

1.1.1982 

27.00 
36.00 
36.00 

25.00 
38.00 

41.00 

1.7.1982 

31. 50 
36.00 
31.50 

29.00 
38.00 

41. 00 

KAYNAK: T.C.Ma1iye Bakan11g1, 1982 Y1111k Ekonomik Rapor, 
s . 72. 

KISA VADELi (2 Y11a kadar) 

- ihracat Kred. 
- Diger K1sa Vad. Kre. 
- Tlitlin Finansman1 

ORTA VADELi (2 Y11 odemesiz donem1i, 
ve 5 Y11a kadar) 

- Te§vik Be1gesine Daya11 ihracat 
Garanti1i Yat. Kred. 

- Diger Orta Vad. Kred. 

UZUN VADELi (2 Y11 odemesiz donem1i, 
5 Y11dan faz1a) 

1.1.1983 

31.50 
36.00 
31.50 

29.00 
38.00 

41.00 

KAYNAK: T.C.Ma1iye Bakan11g1, 1983 Y1111k Ekonomik Rapor, 
s. 73. 
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TABLO 62- (Devam) 

1.7.1983-
31.12.1983 

KISA VADELi 

Gene1 01arak 
ihracat (Gene1) 

ORTA VADELi 

Gene1 01arak 
Te§vik Be1gesine Daya1~ Kredi1er, 
ihracat Garanti1i Yat~r~m 
Gider Vergisi istisnas~ndan Yarar1anan Ka1-
k~nmakta 5nce1ik1i YHre1erde~i thracat 
Garanti1i Yat. 
DHviz Ge1iri TaahhUt Eden Ta§~tYat. Kre. 
Gemi tn§a ve DiRer thracat Garanti1i 
Yat. Kre. 
Ka1k~nmakta 5nce1ik1i YHre1erdeki Yat. 
Kredisi 
Diger YHre1erdeki Yat~r~m ve Ka1k~nmakta 
5nce1ikli YHre1erdeki t§letme Kredi1eri 
Diger YHre1erdeki i§letme Kredi1eri 

UZUN VADELt (Gene1) 

32.00 
30.00 

34.00 

23.00 

19.00 
26.00 

23.00 

28.00 

33.00 
·36.00 

34.00 

KAYNAK: Tlirkiye t§ Bankas~, Tlirkiye'nin Ekdnomik G6stergeleri 
1979-1983, Tlirkiye t§ Bankas~ A.S., iktisadi Ara§t~r
malar Mlidlir1ligli, Ankara, s.15. 

KISA VADELt 

Gene1 
thracat Kre. 

ORTA VADELt 

Gene1 
Tar~m Kre. 

1.3.1984 14.5.1984 7.7.1984 11.8.1984 1.1.1985 

50.00 53.50 
.40.00 42.00 

52.00 52.00 
28.00 28.00 

53.50 
45.00 

52.00 
28.00 

53.50 
45.00 

52.00 
28.00 

53.50 

52.00 
30.00 

KAYNAK: TtiStAD, The Turkish Economy 85, Istanbul, 1985, s.76. 

Glidlim1li faiz rejimi dHnerninde kredi faiz oran1ar~ ve 

bunun yat~r~rn1ar~ etki1erne gliclinli e1e a1~rken, kredi faiz1e

rinden once Tlirkiye ac~s~ndan yat~r~m1ar~ etki1eyen unsurun 

fon1ar1n e1de edi1ebi1ir1igi oldugunu be1irtrni§tik. Ma1iyete 

etkileri ac~s~ndan da rnevduat blokaj~n~n, faiz fark~ iadesi 

fonunun, banka ve sigorta rnuarne1e vergisinin v.s. katk11ar1na 

da ayr~ca deRinrni§tik. Daha once de be1irttigirniz gibi Tlirki-
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kiye'de kredi talebi kredi arz~ndan daha fazlad~r. Bu durum 

1980-1984 donemi iein de geeerlidir. inceledigimiz bu donemde 

daha once ve simdi de belirttigimiz gibi kredi maliyetini et

kileyen unsurlar~n etkileme dereceleri zaman ieinde uygulanan 

farkl~ oranlar nedeniyle oldukea ylikselmistir. Bu unsurlar~n 

bas~ndaysa mevduat blokaj~ gelmektedir. Mevduat faiz oranla

r~n~n ylikselmesiyle birlikte bankalar~n aet~klar~ kredilerin 

faiz oran~n~ da ylikseltmeleri normaldir. Bunun yan~nda mevdu

at blokaj oranlar~n~n da ylikseltilmesi, kredi maliyetlerini 

oldukea ylikseltmistir ve Tlirkiye'de buglin iein ae~lan kredi

lerin maliyetleri, kredi faiz oranlar~ ve mevduat blokaj 

oranlar~n~n yliksek olusu nedeniyle oldukea pahal~ hale gel

mistir. Ortalama olarak kredi ma1iyetlerinin % 60-70 aras~nda 

oldugu vurgu1anmaktad~r. Bu nedenle oze11ik1e yliksek mevduat 

blokaj oran1ar~n~n uygu1anmas~, kredi piyasas~nda arz ve ta

lep dengesizliginin bulunmas~ ve kredi talebinin kredi arz~n

dan yliksek oldugunun bir gostergesi olarak kabu1.edilebi1ir. 

Gorlilecegi gibi Tlirkiye'de fonlar~n e1de edi1ebi1ir1i

gi kredi arz ve ta1ebini etki1eyen en onem1i unsur olma nite-

1igini tas~maktad~r. 

10.2.6. Top1am Mevduat-Toplam Kredi Miktar1ar~n~n 

Kars~last~r~lmas~ 

Bu bollimde 1980-1984 doneminde mevduat ve kredi1erin 

ge1isimini, bun1ar~ etkileyen unsurlar~netki1erini ana1iz 

etmeye eal~st~k. Bu bo1lime son vermeden 1980-1984 donemiy1e 

i1gi1i olarak e1e a1d~g~m~z top1am mevduat ve top1am kredi1er 

aras~nda bir kars~last~rma yapal~m. Durum TabID 63'de gorlil

mektedir. 
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TABLO 63- Top1am Mevduat ve Top1am Kredi1er Aras1ndaki i1ig
ki1er (000 000) 

100 TL'nin 
Kre.Leh. Yaratt1g1 

Y111ar Top.Mev. (x) Top.Kre.(xx) Fark Kredi Miktar1 

1980 741.556 939.525 +197.969 126.70 
1981 1.501.881 1.609.535 +107.654 107.17 
1982 2.094.758 2.225.922 +131.164 106.26 
1983 2.963.475 2.958.467 -5.008 99.83 
1984 4.996.160 3.862.016 -113.141 77.30 

(x) Resmi, ticari ve tasarrauf mevduat1ar1n1 kapsamaktad1r. 
(xx) Tab10 51'deki veri1er esas a11nm1gt1r. 

Bircok kere\er be1irttigimiz gibi banka1arda toplanan 

mevduat yine banka1arca aC11an kredi1erin kaynag1n1 tegki1 

etmektedi~. Bu aC1dan bak11d1g1nda ve Tablo 50'yle karg11ag

t1r11d1g1nda gHrli1ecegi gibi 1980-1984 dHneminde -1983 ve 1984 

Y111 haric- kredi1er 1ehine olan fark 22 Y111n en list dlizeyi

ne 1980, 1981 ve 1982 Y111ar1nda u1agm1g ve en faz1a f~rksa 

197.969 milyon TL i1e 1980 Y111nda gercek1egmiatir. Diger iki 

Y11daysa kredi 1ehine olan fark yine 100.000 milyon TL'nin 

listline C1km1gt1r. Bagka bir deyia1~ 1980-1982 Y111ar1 araS1n~ 

da banka1arda toplanan m~vduattan daha faz1a kredi dag'1t11-

m1at1r. Bu durum 1983 ve 1984 Y111ar1nda tersine dHnmlia ve 

kredi a1eyhine olarak -5.008 ve -113.141 mityon TL olmak su

retiy1e gercek1eamiatir. 

Be1irti1en bu durumun baaka yHnden bir aC1k1amas1n1 da 

au aeki1de yapabiliriz. 100 TL'lik mevduat1n yaratt1g1 kredi 

miktar1 1980, 1981, 1982, 1983 ve 1984 Y111ar1nda s1ras1y1a 

126.70 TL, 107.17 TL, 106.26 TL ve 99.83 TL ve 77.30 TL ola

rak gercek1eamiatir. GHrli1dligli gibi bu dHnemin baa1nda 100 

TL'nin yaratt1g1 kredi miktar1 126.70 TL olarak gercekleamia 

01mas1na ragmen 1980 Y111n1 iz1eyen Y111arda 100 TL'nin ya

ratt1g1 kredi miktar1 gittikce aza1arak 1984 Y111 sonunda 

77.30 TL'ye kadar dliamliatlir. 
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11. SERBEST FAlz REJIMl UYGULAMASININ TUKETIM VE TASARRUF 
ETKILERt 

Bu b61Umde tUketim ve tasarrufu etki1eyen unsur1arln, 

6ze11ik1e 1980 Yl11ndan itibaren uygulanmaslna ba31anl1an 

serbest faiz politikaslnln etki1erini ve faiz oranlarln1n 1{

kidite etkisini e1e a1maya ca113acaglz. 

/"'~-.•. ~ .. --

24 Oeak 1980 tarihinden itibaren'uygu1anmas~na baa1a-

nl1an ve daha sonra 1 Temmuz 1980 Faiz Kararnamesi ve 1 Mayls 

1981 tarihinde re d6viz kurunun hergUn be1ir1enmesine i1i3kin 

karar1a destek1enen tedbir1er bir istikrar p61itikasl paketi

dir(31). Bu tUr bir istikrar po1itikasl tedbir1erinin a11nma

Slnln neden1eriyse ce3it1idir(32). Bu tedbir1erden biri konu

muz itibarly1a e1e a1'mamlz gereken bir husustur. Bu po-

1itikaysa faiz po1itikasldlr. Bi1indigi gibi U1kemiz 

Bze11ik1e 1970 Yl11ndan itibaren yUksek bir enf1asyon ortaml 

icine girmiatir. Daha 6nee de be1irttigimiz gibi 1980 Yl11n-

(31) Bu istikrar paketi icinde yer a1an teme1 karar1arln klsa 
bir 6zeti icin bkz., Nazif EKZEN, "1980 Stabi1izasyon 
Paketinin 1958, 1970 ve 1978-1979 Paket1eri i1e Kar31-
1a3tlrma11 Ana1izi", TUrkiye'de ve DUnyada Yasanan Eko
nomik Buna11m, Ankara, Yurt YaY1n1arl, 1984, s.167~168. 

(32) Bu istikrar po1itikasltedbir1erinin a11nmaSlnln neden-
1eri ve amac1arl icin bkz., Ahmet KILICBAY, TUrk Ekono
misi Modeller, Politikalar, Strateji1er, Ankara, Tlirkiye 

,i§ Bankasl KU1tUr YaYlnl, 1984, s.176-177. 
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da 22 Y1l1n en yliksek enflasyon oran1na % 107.25 ile ula§~1§

t1r. Bunun nedeniyse talep fazla11R1na dayand1r1lm1§t1r. Do

laY1s1yla gecerli olan enflasyonun, talep enflasyonu olduRu 

vurgulanmaktad1r. 5yle ki Tlirkiye icin kurulan ekonometrik 

modellerde talep yHnli deRil de arz yHnli a~1r11k ta§1yan mo

deller geli§tirilmi§tir(33). BHylece hemen belirtmek gerekir 

ki faiz politikas1 talebi k1smak icin a11nan istikrar tedbir

lerinin amaclar1ndan biridir. K1saca bu tedbirlerle enflasyon 

oran1n1n dli§lirlilmesi faiz oranlar1n1n ylikseltilerek tasarruf

lar1nartt1r1lmas1 dolaY1s1yla talebin azalt1lmas1 hedeflen

mi§tir. 

11.1. Yliksek Faiz Oranlar1n1n Tasarruf Etkisi 

GUdUmlU ve serbest faiz rejimi dHnemlerinde Tlirkiye'de 

tasarruf yap1s1 ana ba§11R1 alt1nda mevduat1 etkileyen un~ur

lar1 be1irtmi§ ve 1963-1984 Y111ar1na ait verilerle mevduat 

tlirlerine ait geli§me1eri bu cercevede ele alm1§t1k. Bu un

surlar1 bi1indiRi gibi emisyon, enf1asyon, faiz oran1 ve ge

lirde meidana gelen deRi§me1er olarak s1n1f1am1§ ve herbir 

unsurun mevduat tlir1erine ve top1am ~evduata etkilerini ayr1 

ayr1 ele a11p deRerlendirmi§tik. Simdi burada yapmamLz gere

ken §ey tUm unsur1ar1 bir arada e1e alarak gene1 bir deRer

lendirme yapmaktLr. 

5nce1ik1e vadesiz ve vadeli tasarruf mevduatlar1nda 

1963-1984 Y11lar1 aras1nda meydana ge1en art1§ hLzlar1n1 ele 

alarak i§e ba§laya11m. Daha Hnce ele a1d1R1m1z 15 ve 35 no1u 

tab10lardan da gHrli1eceRi gibi vadesiz ve vadeli tasarruf 

mevduatlar1n1n art1§ h1zlar1, 1963-1979 Y1l1ar1 aras1nda bir-

(33) Fahrettin YA~CI, Tlirk Ekonomisi icin Ekonometrik Bir Mo
del Ca11§mas1: Tem 1, istanbul, Tlirkiye S1nai Kalk1nma 
BankaS1 A.S., Ara§tLrma ve Geli§tirme Mlidlirlligli, 1982, 
s.4 ve Fahrettin YA~CI, TUrk Ekonomisi icin Ekonometrik 
Bir Model Ca11~mas1: Tem 2, istanbul, Tlirkiye SLnai Kal
k1nma BankaS1 A.S., Ekonomik Analiz ve Konjonktlir Mlidlir
IUgli, 1983, s~12-13. 
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ka~ istisnai y~l d~§~nda, reel olarak sUrekli bir art~§ h~z~

na sahip oldugu belirlenrni§tir. 1980-1984 y~llar~ aras~nda 

uygulanan yUksek faiz oranlar~ nedeniyle ozellikle bu donernin 

ilk U~ y~l~nda vadesiz tasarruf rnevduat~n~n reel art~§ h~z~

n~n negatife dondUgU ve aksine vadeli tasarruf rnevduat~ reel 

art~§ h~z~n~nsa yUkseldigi belirlenrni§tir. Oyle ki 1981 y~

l~nda vadeli tasarruf rnevduat~ reel art~§ h~z~ % 175.36 gibi 

~ok yliksek bir orana ula§rn~§t~r. Meydana gelen bu ~arp~c~ de

gi§ikligin reel faiz oraninda rneydana gelen cok bliyUk bir 

orandaki degi§ikligin sonucu oldugunu belirtrneden ge~erneyiz. 

Ancak vadeli tasarruf rnevduat~nda rneydana gelen bu degi§rne

lerin tUrnUyle yliksek reel faiz oranlar1ndan kaynakland1g~n1 

da belirtrnerniz yan~lt~c1 olabilir. Bilindigi gibi yine 1980 -

1984 Y11lar~ aras1nda fiyat1ar genel dUzeyindeki art1§lar de

varn etrni§tir. Fiyat1ar genel dUzeyinin yliksek oldugu bir d5-

nernde ger~ek sat~n alrna gUcfinU kaybeden aileler bir tak1rn 

var11klar1n1 sat1p ge1ir elde etrnek ve en aZ1ndan eski ya§arn 

standartlar~n~ sUrdlirebilrnek i~in faiz kar§~11g1 bir ge1ir 

elde etrne arzusuyla banka ya da bankerlere y5nelrni§lerdir. Ya 

da vad~siz rnevduatlar1n~ yliksek faiz oran~ nedeniyle vadeli 

tasarruf rnevduat1haline donU§tUrrnU§lerdir(34). DolaY1s1yla, 

vadeli tasarruf rnevduat1nda rneydana gelen reel art1§lar~n ne 

kadar1n1n yUksek faiz' oran~ndan ne kadar~n~n tasarruflar1n 

§ekil degi§tirrnesi, iddihar~n ~ozUlrnesi ve kara paran~n banka 

ve bankerlere ~ekilmesinden oldugu hususu hakk1nda kesin bir 

yarg1ya ula§rnarn1z irnkan1 yoktur. Ancak §unu da belirtrnek ge

rekir ki bu donernde rneydana gelen art~§lar1n net bir deger 

arzettigi de bir ger~ektir. 

(34) Kenan BULUTOCLU, "24 Ocak istikrar Politikas~n1n Parasal 
Kesirndeki Tepkileri", Banka ve Ekonornik Yorurnlar, No: 10, 
Ekirn 1982, s.4l-42, "Faiziri Ekonorni i~indeki Yeri ve i§
levi. TUr~iye'de Faiz Politikas1. Mevduat ile Kredi Faiz
leri Aras1ndaki Fark Nas1l Azalt1labilir", A~1k Otururn, 
Banka ve Ekonornik Yorurnlar, No: 1, Ocak 1983, s.26-27 ve 
Dernir DEMiRGiL, TUikiye'deParasal Gostergeler ve Ekono
rnik Geli§rneler, istanbul, istanbul Ticar~t OdaS1 YaY1n~, 
1983, s.35 ve Oztin AKGtiC, "TUrkiye'de iz1enen Para Po1i
tikas1, Prof.Dr.Vural Sava§'~n Teb1iginin Yorurnu", 1983'
de TUrk iktisat Po1itikas1 Sernpozyurnu ve 1980 Sonras~ 
TUrk Vergi Politikas1 Sernineri, Teb1ig1er ve Yorurn1ar, 
istanbul, M.ll. ikt. ve id. Bi1. Fak. YaY1n1, 1984, s.19. 
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1980-1984 Y111ar1 aras1nda vadesiz ve vade1i tasarruf 

mevduat1n1 etki1eyen unsur1ardan birinin faiz oran1 olduguuu 

be1irtmistik. Asag1da Tab10 64'de 1963-1984 Y1llar1nda vade

siz ve vadeli tasarruf mevduatlar1n1n GSMH'ya olan oranlar1 

hesap edilmistir. 

TABLO 64- Vadesiz ve Vadeli Tasarruf Mevduat1 ve GSMH'n1n 
Gelisimi ve Vadesiz T~sarruf Mevduat1/GSMH ve 
Vade1i Tasarruf Mevduat1/GSMH Oranlar1 

(000 000) (%) 

Vadesiz Vadeli 
Y111ar Tasarruf Mevduat1 (1) Tasarruf Mevduat1 (2) GSMH (3) (1/3) (2/3) 

1963. 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 . 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

5.242 
5.974 
7.528 
9.410 

10.390 
12.800 
15.018 
16.783 
20.877 
24.865 
32.938 
39.654 
52.249 
62.709 
82.399 

103.268 
142.643 
193.505 
220.892 
270.299 
562.047 

1.896.248 

1.361 
1.583 
2.293 
3.203 
3.954 
4.9l3 
5. 88l~ 
8.216 

12.274 
17.068 
20.418 
24.434 
28.814 
30.385 
34.064 
44.076 
82.610 

177 .004 
662.264 
948.380 

1. 222.439 
1. 359.580 

66.801 
71.313 
76.726 
91.419 

101.481 
112.493 
124.893 
147,776 
192.602 
240.809 
309.829 
427.098 
535.771 
674.986 
872.894 

1.290.723 
2.199.520 
4.080.491 
6.553.878 
8.721. 795 

11.235.417 
18.339.417 

7.84 
8.38 
9.81 

10.29 
10.24 
11.38 
12.02 
11. 36 
10.84 
10.33 
10.63 
9.24 
9.75 
9.29 
9.44 
8.00 
6.49 
4.74 
3.37 
3.10 
5.00 

10.34 

2.04 
2.22 
2.99 
3.50 
3.90 
4.37 
4.71 
5,56 
6.37 
7.09 
6.59 
5.72 
5.39 
4.50 
3.90 
3.41 
3.76 
4.34 

10.10 
10.87 
10.88 

7.41 

Tab10 64'den de gorlilecegi gibi Vadesiz Tasarruf Mev

duat1/GSMH oran1 1980 Y111 da dahi1 olmak lizere 18 Y1111k sli

rede Vad~li Tasarruf Mevduat1/GSMH oran1ndan bliylik olarak 

ger~ek1esmistir. Ancak 1981-1983 Y111ar1 aras1nda Vade1i Ta-

sarruf Mevduat1/GSMH oran1 hem Vadesiz Tasarruf MevduatL/GSMH 

oran1ndan daha yliksek bir seyir iz1emi g ve hem de 22 Y1111k 

donemin en yliksek oran1ar1na u1agm1 g t1r. Oy1e ki Vade1i Ta-

-..... ~~ . ~~ 

( 
'-. 
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sarruf Mevduat~/GSMH oran~ 1983 y~l~ sonu itibar~y1a % 10.88 

olarak gercek1e§mi§tir. 1983 y~l~nda Vadesiz Tasarruf Mevdua

t~/GSMH oran~nda meydana ge1en art~§~n daha 6nce de be1irtti

gimiz ancak gayr~resmi olarak e1de ettigimiz bi1gi1erin bir 

sonucudur. Bu durumu bir kez daha tekrar1ayacak olursak, 1983 

y~l~nda Vadesiz Tasarruf Mevduat~/GSMH oran~nda meydana ge1en 

art~§~n bu y~lda vadesiz tasarruf mevduat~na uygu1anan faiz 

oran1ar~n~n ylikse1ti1mesi sonucu vadesiz ticari mevduat sa

hip1erinin b~ tasarruf1ar~n~ vadesiz tasarruf mevduat~na kay

d~rma1ar~ nedeniy1e gercek1e§tigini be1irtebi1iriz . 

. Simdi de Top1am Tasarruf Mevduatl/GSMH oran1ar~n~ e1e 

a1a1~m. Tab10 65'de Top1am Tasarruf Mevduat~/GSMH oran1arl 

yer a1maktadlr. 

TABLO 65- Top1am Tasarr~f Mevduat~/GSMH Oran1ar~ (%) 

Y~llar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

Top1am Tasarruf Mevduat~/GSMH 

9.88 
10.50 
12.82 
13.80 
14.11 
15.73 
16.72 
16.95 
17.19 
17.38 
17.20 
15.04 
15.12 
13.81 
13.42 
11. 40 
10.24 

9.06 
14.47 
13.98 
15.90 
17.75 
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Tablo 65'den de gorlildligli gibi 1963 y~l~ndan ba~laya

rak 1972 y~l~na kadar slirekli olarak ylikselen Toplam Tasarruf 

Mevduat~/GSMH oran~, 1973 y~l~ndan itibaren slirekli olarak 

dli~erek 1980 y~l~ itibar~yla % 9.06 olarak 22 y~ll~k donemin 

en dli~lik oran~na sahip olmu~tur. Donemin son li~ y~l~ndaysa bu 

oran art~s kaydetmesine ragmen dalgal~ bir seyir izleyerek 

1984 y~l~ sonu itibar~yla % 17.75 olarak ger~ekle~mi~tir. 

Sonu~ olarak Tablo 64 ve 65 kar~~la~t~r~ld~g~nda gorli

lecegi gibi Vadeli Tasarruf Mevduat~/GSMH oran~nda ozellikle 

son li~ y~lda meydana gelen degi~meler benzer bir ~ekilde, Top

lam Tasarruf Mevduat~/GSMH oran~ i~inde soylemek mlimklin'degil

dir. Bunun nedeniyse, faiz oranlar~ yliksek olmas~na ragmen fi

yatlar genel dlizeyinde meydana gelen degi~meler sonucu ki~ile

rin gelirlerinin reel olarak azalmas~ ve fiili yagam stanrlart

lar~n~ slirdlirebilmek i~intasarruflar~n~ ~ozmeleri olarak yo

rumlayabiliriz. Bu son belirttigimizi claha orice Tablc 28 vc 

29'da hesap edilen tasarruf mevduat~n~n gruplar itibar~yla 

miktar ve hesap adetleri art~~ h~zlar~nda meydana gelen degi~-. 

mel~rle de gozlemlemek mli~klindlir. Tablo 28 ve 29'da 1980 y~

l~ndan sonra hem tasarruf mevduat~ miktar~ ve hem de hesap 

adetleri negatif bir geli~me seyri izlemi~ ve vadesiz tasar

ruf mevduat~ miktar ve hesap adetlerinde meydana gelen nega

tif yonlli degi~meler, vadeli tasarruf mevduat~nda miktar ve 

hesap adetlerinde ayn~ oran ve ters yonde bir geli~me yarat

mam~~t~r. Ancak Tablo 28 ve 29'dan da gorlilecegi gibi, ancak 

yliksek gelir gruplar~na sahip olanlar~n vadesiz ve vadeli ta

sarruf mevduat~ miktar ve hesap adetlerinde olumlu geli~me

lerin soz konusu oldugu soYlenebilir. Dolay~s~yla birka~ y~l

d~r kabul goren bir gorli~ olan tasarruf mevduat~ sahiplerinin 

ozellikle dli~lik gelir gruplar~nda bulunan tasarruf mevduat~ 

sahiplerinin y~prat~ld~g~ belirtilebilir(35). 

(35) Bulutoglu, a.g.m., s.39. 
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11.2. Yuksek Faiz Oran1ar~n~n Tuketim Etkisi 

Bi1indigi gibi tuketim ma11ar~y1a i1gi1i olarak yap~-

1an harcama1ar iktisat bi1iminde tuketim olarak tan~m1anmak

tad~r. Daha 6nce teorik b61umde de e1e a1d~g~m~z gibi tilketi

mi etki1eyen bir~ok unsur vard~r. K~saca tekrar1ayacak olur

sak ge1ir duzeyi, faiz oran~ duzeyi, fiyat1ar gene1 duzeyi, 

finansa1 ve parasa1 aktif1erin duzeyi en gene1 §ek1iy1e tuke

timi etki1eyen unsur1ar olarak ortaya c~kmaktad~r. Bunun 6te

sinde, tuketimi etki1eyen unsur1ar yap~lan bircok ekonometrik 

ca1~§ma1arda ce§it1enmi§tir(36). Az 6nce de be1irttigimiz gi

bi konuy1a i1gi1i olarak vermeye ca1~st~g~m1z aC1k1ama1ara 

teorik b61umde e1e a1d~g~m1z icin burada tekrar deginmeyece

giz. 

6imdi Turkiye'de 1963-1984 y~llarL aras1nda tuketim 

harcama1ar1nda meydana ge1en ge1i§me1eri e1e a1maya ca1~§aca

g1Z. A§ag~daki Tab10 66'da be1irti1en y~llar aras~nda jap~lan 

6zel tuketim harcama1ar~n1n nominal ve reel ge1i§im1eriyle 

art~§ h1z1ar~ yer a1maktad~r. 

(36) Daha ayr1nt111 bilgi icin bkz., Ugur KORUM, Ekonometrik 
Modeller ve Turk Ekonomisi icin Bir Deneme, Ankara, 1969, 
KILICBAY, a.g.k., s.322-323 ve Warren WEBER, "The Effects 
of Interest Nates on Aggregate Consumption", The American 
Economic Review, September 1970, s.59l-600. 
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TABLO 66- Nominal ve Reel Oze1 Tliketim Harcama1ar~m.n Ge1i~imi ve Artl.§ 
H~zlar~ 

Y~llar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

(000 000) 

Nominal oze1 Art~§ H~z~ 

Tliketim (%) 

52.086 
53.184 2.ll 
56.709 6.63 
65.355 15.25 
71.961 10.ll 
80.ll0 11.34 
89.240 11.40 
92.ll9 3.23 

ll3.314 23.01 
168.798 48.96 
210.498 24.70 
305.607 45.18 
376.776 23.29 
467.381 24.05 
585.500 25.27 
980.300 67.43 

1. 718 .300 75.28 . 
2. 916'~400 69.73 
4.522.200 55.06 
6.195.500 37.00 
8.017.000 29.4·0 

12.987.800 62.00 

(000 000) 

Reel Oze1 Art~§ H~z~ 

Tliketim -(%) 

520.86 
525.53 -0.90 
518.36 -1.36 
569.79 9.92 
583.15 2.35 
629.30 7.91 
653.77 3.89 
632.25 -3.29 
670.89 6.ll 
846.95 26.24 
876.71 3.51 
980.14 11.80 

1097.83 12.01 
1178.47 7.35 
1189.80 1.00 
1305.67 9.74 
1396.19 6.93 
1143.42 -18.10 
1296.35 13 .38 
1417.99 9.38 
1401+.52 -1.00 
1496.51 6.55 

KAYNAK: 1963-1969 y~llar~, Tlirkiye Mi11i Ge1iri ve Harcama1ar~, 1962-1973,' 
Ba§bakan1~k DiE, Ankara, 1974, s.20, 1970-1971 y~llar~, 1971 Y~l
l~k Ekonomik Rapor, Ankara, s.4, 1972-1973 y~llar~, 1977 Y~ll~k 
Ekonomik Rapor, Ankara, s.7, 1974-1979 Y~llar~, 1979 Y~ll~k Ekono
mik Rapor, Ankara, s.5, 1980 Y~l~, 1980 Y~ll1kEkonomik Rapor, An
kara, s.3, 1981 Yi1~, 1981 Y~ll~k Ekonomik Rapor, Ankara, s.5 ve 
1982-1983 Y~llar~, 1983 Y~ll1k Ekonomik Rapor, Ankara, s.6 ve 
TUSiAD, The Turkish Economy 85, istanbul, 1965, s.9. 

Tab10 66'da 1963-1984 y~llar~ aras~ oze1 tliketim har

cama1ar~n~n nominal ve reel ge1i§im1eri ve Brt~§ h~zlar~ yer 

a1maktad~r. Gorli1ecegi gibi an~lan y~llar aras~nda nominal 

oze1 tliketim harcama1ar~ slirek1i bir §ek~lde artmaktad~r. 

1~79 y~l~ndaysa nominal oze1 tliketim harcama1ar~n~n art~§ h~

z~ 22 y~ll~k slire icinde gercek1e§en en yliksek art~§ h~z~na 

% 75.28 i1e u1a§m~§t~r. 1980 y~l~ndan itibaren nominal oze1 

tliketim art~§ h~z~ aza1arak artmaktad~r. 1984 y~l~ sonu iti

bar~y1a bu art~§ h~z~ % 62.00 olarak gercek1egmigtir. Uygu1a

nan fai~ rejimi donem1eri itibar~y1e nominal oze1 tliketim ar-, 

t~g h~z~n~ e1e a1d~g~m~zda, 1963-1979 y~llar~ aras~nda art~g 

h~z~n~n orta1ama % 26.08 ve 1980-1984 y~llar~ aras~ndaysa or-
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talama % 50.64 olarak ger~eklestigi g5rlilmektedir. Ancak bi

lindi~i gibi nomin~l de~erlerden ~ok reel de~erleriri elde 

edilmesiyle var1lacak sonu~lar daha ger~ek~i yorumlarda bu

lunmam1za yard1mc1 01acakt1r. Bu nedenle Tablo 66'da 5zel tli

ketim harcamalar1 reel olarak da belirlenmis ve bulunan de

~erlerin art1S h1zlar1 da hesap edilmistir. Reel 5zel tliketim 

harcamalar1n1n art1$ h1Z1 nominal Hzel tliketim harcamalar1 

art1S h1Z1ndan oldukca dlislik bir dlizeyde seyretti~i g5rlilmek

tedir. Ozellikle 1972 Y1l1nda meydana gelen % 26.24'llik art1S 

h1z1n1n d1S1nda 1963-1984 Y1llar1 aras1nda ger~eklesen art1S 

h1zlar1 % l3.38'den daha yliksek bir dlizeyde ger~eklesememis

tiro ~enzer bir sekilde 1963-1979 Y11lar1 aras1nda ger~ekle

sen, reel ortalama art1s h1z1n1 hesaplarsak bu oran1n % 6.56 . . 

ve 1980-1984 Y1llar1 ortalama art1S h1z1ysa ancak % 2.04 ola-

rak ger~eklesti~i g5rlilecektir. Ozellikle 1980 ve 1983 Y1lla

r1nda reel art1S h1zlar1 negatif de~erler olarak s1ras1yla 

% ~18.l0 ve % -1.00 olarak ger~eklesmistir. 

24 Ocak 1980 i&tikrar politikas1n1n temel ama~lar1ridan 

biri de talebin azalt1lmas1yla ilgilidir. Bilindigi gibi 1980 

Y1l1na kadar Tlirkiye'de talep enflasyonunun var11~1 g5rliSli 

ortak kabul g5ren bir konuydu. DolaY1s1yla yliksek faiz oran

lar1n1 uygulayarak H~el tliketimin k1s1lmas1 yoluyla talep 

enflasyonunun Hnlenmesi ama~ olarak belirlenmistir. Bu ise 

yliksek faiz oranlar1 yoluyla tasarruflar1n artmas1 ve dolaY1-

s1yla tliketimde azalman1n meydana gelece~ine ola~ inan~d1. 

Ozellikle birazdan tablo yard1m1yla da inceleyecegimiz gibi 

5zel tliketimin GSMH i~indeki pay1 artmaktayd1. K1saca 5zel 

tliketim harcamalar1n1n k1s1lmas1nda yliksek faiz politikas1na 

glivenilmekteydi. 

Oncelikle ozel tliketim harcamalar1n1n gayr1safi milli 

has1la i~indeki pay1n1n gelisimini ele ala11m. 

Ozel Tliketim!GSMH oran1 asa~1da Tablo 67'de yer almak-

tad1r. 
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TABLO 67- 5ze1 Tliketim/GSMH Oran1 (%) 

Y111ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

5ze1 Tliketim/GSMH 

77.97 
74.58 
73.91 
71.49 
70.91 
71. 21 
71.45 
62.34 
58.83 
70.10 
67.94 
71. 55 
70.32 
69.24 
67.08 
75.95 
78.12 
'71.47 
69.00 
71.03 
71.35 
70.08 

Tab10 67'den de gBrli1ecegi gibi 6ze1 tliketim harcama-

1ar1n1n GSMH i~indeki pay1 da1ga11 bir seyir iz1emektedir. 

Ancak gBst~rdigi bu da1ga11 seyir ~ok bliylik' oranda meydana 

ge1memistir. 22 Y1111k dBnemde Bze1 tliketim harcama1ar1n1n 

GSMH i~indeki pay1 orta1ama olarak % 70.00'in listlinde seyret

mektedir. Yine Tab10 67'den gBrli1ecegi gibi 1979 Y111nda 22 

Y1111k dBnemin en yliksek oran1na % 78.12 i1e u1asan 5ze1 Tli

ketim/GSMH oran1 1980 ve 1981 Y111ar1nda bir dlisme kaydetmis 

01mas1na ragmen 1982 ve 1983 Y111ar1nda az bir oranda da olsa 

bir art1S kaydetmis ve dBnemin son Y111 olan 1984 Y111nda 

% 70.08 olarak ger~ek1esmistir. 

5ze1 TUketim/GSMH oran1nda Bze11ik1e 1980-1981 Y111a

r1nda meydana ge1en dlislis1erin salt olarak yliksek faiz oran-

1ar1 nedeniy1e oldugunu be1irtmek olduk~a zordur. 5nce1ik1e 

fiyat1ar gene1 dlizeyinde meydana ge1en art1s1ar1n tliketim 
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harcama1ar~n~ k~st~g~ bir gercektir. Ornegin Tab10 66'dan da 

gHrli1ecegi gibi 22 y~ll~k dHnemde reel Hze1 tliketim harcama~ 

1ar~nda meydana ge1en art~~ h~z~ 1980 y~l~nda negatif deger 

a1arak % -18.10 olarak gercek1esmistir. yine 1980 y~l~ enf-

1asyon oran~n~ e1e a1d~g~m~zda bu oran~n % 107.25 olarak ger

cek1estigi gHrli1lir. Bi1indigi gibi, fiyat1ar gene1 dlizeyinde 

meydana ge1en art~~lar tliketimi etki1eyen bir unsurdur. Bunun 

Htesinde, reel mi11i ge1ir dlizeyindemeydana ge1en degi~me1er 

de Hze1 iliketim harcama1ar~n~ etki1emektedir. 

Asag~daki Tab10 68'de reel mi11i ge1ir miktar ve art~s 

h~z~ yer a1maktad~r. 

TABLO 68- Reel Mi11i Ge1ir Miktar ve Art~s H~z~ 

y~11ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

Reel MG 
(000 000) 

668.01 
704.67 
701.33 
797.03 
822.37 
883.68 
914.97 

1014.25 
1140.33 
1208.27 
1290.42 
1369.78 
1561.10 
1701.93 
1773.81 
1719.13 
1787.21 
1599.82 
1878.76 
1996.20 
1968.36 
2113.27 

Art~s H~z~. (%) 

5.49 
0.47 

13.64 
3.18 
7.46 
3.54 

10.85 
12.43 

5.96 
6.80 
6.15 

13.97 
9.02 
4.22 

-3.08 
3.96 

-10.48 
17.44 
6.25 
1. 36 
7.36 

Tab10 68'den de gHrli1ecegi gibi reel mi11i ge1irde 

meydana ge1en degisme1er1e Hze1 tliketim harcama1ar~nda rneydgna 
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gelen de~i~meler aras1nda bir paralellik bulunmaktad1r. Dola

Y1s1yla milli gelirde meydana gelen de~i~melerin 6zel tliketim 

harcamalar1n1 etkileyen bir unsur oldu~unu bir kez daha vur

gulamak yerinde olacakt1r. 

Ancak, faiz oranlar1n1n yliksek dlizeyde belirlenmesinin 

6zel tliketim harcamalar1na olan etkilerini de inkar edemeyiz. 

Faizoranlar1n1n 6zel tliketim harcamalar1na etkileri milli 

gelir etkisi kadar bliylik de~ildir. Bunun 6tesinde, faiz oran~ 

lar1n1n 6zel tliketim harcamalar1na olan etkileri uzun donemli 

degildir. Yliksek faiz oranlar1n1n tasarrufa olan etkilerini 

ele a11rken de belirtti~imiz gibi, yliksek enflasyon oranlar1 

nedeniyle ger~ek gelirlerini kaybeden .ki~iler serbest faiz 

uygulamas1n1n ba~lad1~1 Y1llarda a11~ageldikleri tliketim 

standartlar1n1 slirdlirebilmek am~c1yla, daha 6nce de belittti

gimiz gibi, tasarruflar1n1n ya ~eklini degi~tirerek ya da id

diharlar1n1 ~6ze~ek faiz geliri elde etmek i~in bankaya da 

bankerlik kurulu~lar1na yat1rm1~lar ve fakat elde edecekleri 

gelirlerin slirekli ol~cag1n1 zannetmi~lerdir. Ancak daha 6nce 

de belirtti~imiz gibi ki~iler faizve para aldatmacalar1na 

kap11m1~lard1r. Ancak, faiz yoluyla elde ettikleri gelirleri, 

az 6nce de belirttigimiz gibi, a11~ageldikleri tliketim e~i

limlerini slirdlirebilm~k i~in kullanmaya devam ettiklerinden 

tliketim harcamalar1nda uzun d6nemde beklenen faiz oranlar1n1n 

daralt1c1 etkisi g6rlilememi~tir. DolaY1s1yla 6zel tUketim 

harcamalar1 tekrar artma e~ilimine girmi~tir. Bu konuda yap1-

lan ekonometrik ~a11~malarda bu sonucu kan1tlar niteliktedir. 

S6yle ki yliksek faiz oranlar1n1n tliketim ve fiyatlar genel 

dlizeyinde meydana getirdigi azalt1c1 etki uzun d6nemde ~zal

maktad1r(37) . 

Sonu~ olarak, 6zel tliketim harcamalar1n1 1980 Y1l1ndan 

sonra uygulanan yUksek faiz oranlar1n1n 6nemli derecede etki-

(37) TUSiAD, Tlirk Ekonomisi Tahmin Modeli 1965-1983, istan
bul, TUsiAD YaY1n1, 1984, s.IV. 
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1emedigi ve ayr1ca oze1 tUketim harcama1ar1n1 etki1eyen unsu

run sadece faiz oran1 olmaY1p mi11i ge1ir ve fiyat1ar gene1 

dUzeyinde meydana ge1en degi~me1erin de etkin oldugu bir kez 

daha be1ir1enmi~tir. 

11.3. Faiz Oran1ar1 ve Likidite Tercihi Etkisi 

Temmuz 1980'den sonra uygu1anan yUksek faiz oran1ar1-

n1n 1ikidite tercih1erini ne olcUde etki1edigine bir goz ata-

11m. Yani e§ deyi§le yUksek faiz oran1ar1 tasarruf1ar1 ne 01-

CUd? ma1i sektore cekebi1mi§tir. 1980 Y111ndan sonraki ge1i§

me1eri daha iyi kavrayabilmek icin 1ikidite tercih oran1ar1n1 

1976-1979 Y111ar1 icin de hesap1anacakt1r. 

Konuy1a i1gi1i olarak iki 1ikidite tercih oran1n1 e1e 

a1acag1z: 

- 1 0 Likidite tercih oran1, C 

D1 

2 0 'k'd' 'h C - L1 1 1te terc1 oran1, D 
2 

C + TedavU1de~i banknot, 

D1 + Vadesiz tasarruf mevduat1, 

D2 + Vade1i tasarruf mevduat1, 

ifade etmektedir. 

1° ve 2° 1ikidite tercih oran1ar1n1n bu1unmas1 1C1n 

gereken ver~er ve hesap1ama1ar s1ras1y1a Tab10 69 ve 70'de 

gosteri1mi§tir. 
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TABLO 69- Tedavli1deki Banknot, Vadesiz ve Vade1i Tasarruf 
Mevduat~ Miktariar~ (000 000) 

Y~llar C D1 D2 

1976 41.786 62.709 30.385 
1977 62.167 82.399 34.064 
1978 92.962 103.268 44.076 
1979 142.809 142.643 82.610 
1980 2,16.682 193.505 177.004 
1981 279.561 220.892 682.264 
1982 410.917 270.299 948.380 
1983 545.860 562.047 1.222.439 
1984 732.921 1.896.248 1.359.580 

KAYNAK: T.C. Merkez Bankas~, U~ Ay11k BU1ten 1985, I, Ocak -
Mart, Ankara, s. 3. 

TABLO 70- 1 0 ve 2
0 

Likidite Tercih Oran1ar1 

Y111ar 

1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

C/D
1 

0.67 
0.75 
0.90 
1. 00 
1. 12 
1. 27 
1. 52 
0.97 
0.39 

Tab10 70'den de gorli1ecegi gibi 1 0 1ikidite tercih 

oran1 1976 Y111ndan itibaren slirek1i olarak yUkse1mi~tir. 

CiD 
2 

1. 38 
1. 83 
2.11 
1. 73 
1. 22 
0.42 
0.43 
0.45 
0.54 

1984 y111ndaysa geri1eyerek 0.39'a kadar dli~mli~tUr. YUksek 

enf1asyon oran1ar1n1n ge~er1i oldugu donem olarak e1e a11nan 

1970 sonraS1 i~in 1 0 1ikidite tercih oran1 doga1 sonu~lar1n1 

vermi~tir. Birincisi h1z11 bir enf1asyonist sUre~ i~ine giri1-

mi~tir. ikincisi vadesiz tasarruf mevduat1na uygu1anan faiz 

oran1ar1 olduk~a dU~Uktlir. 1974 y111ndan 1980 Y111na kadar 

vadesiz tasarruf mevdu~t1na uygu1anan faiz oran1 % 3, 1980 -

1982 Y111ar1 arasf % 5.00 dUzeyindedir. Ancak 1983 Y111nda 

---Vaa-est-z-c-a1:n:crruf mevduat1na % 20.00 gibi yliksek bir faiz ora-
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ni uygu1anmaya ba§lanm1§t1r. Bunun sonucuysa Tab10 70'de 1983 

Y111na ait 1 0 1ikidite tercih oran1y1a goru1mektedir. Yani 

1983 Y111nda 1
0 

1ikidite tercih oran1 du§mli§tlir. Bu ise az 

once be1irttigimiz gibi vadesiz tasarruf mevduat1na uygu1an~n 

yliksek faiz oran1 nedeniy1edir. Sonu~ olarak faiz oran1ar11° 

1ikidite tercih oran1ar1u1 1983 Y111na kadar etki1eyememi§-

t ir. 

2 0 1ikidite tercih oran1nda meydana ge1en degi§me1er 

de benzer §eki1de a~1k1anabi1ir. 1976-1978 Y111ar1 aras1nda 

20 1ikidite tercih oran1nda yukse1me gorU1mektedir. Buhun ne

deni bi1indigi gibi enf1asyon oran1ar1n1n yliksek olu§u ve va

de1i tasarruf mevduat1na uygu1anan faiz oran1ar1n1n yeterince 

yliksek 01maY1§1d1r. 1979 Y111ndan itibaren 2 0 1ikidite tercih 

oran1ndaki belli bir du§u§li Tab10 70'den iz1eyebi1iriz. 1979 

ve 1980 Y111ar1na ait 20 1ikidite tercih oran1ndaki dli§li§ler 

~eli§kili gorlilebi1ir. Soy1e ki, 1963-1979 donemi itibariy1e 

1979 Y111nda enf1asyon oran1 en yliksek dlizeye ula§ill1§t1r. Bu

nun1a bir1ikte 1 Y11-2 Y11 vade1i mevduata uygu1anan faiz 

oran1 % 12.00'den % 20.00'ye yukse1ti1mi§tir. Yani tasarruf 

eden1er pozitif reel bir faiz getirisi e1de etememi~lerdir. 

B5y1e bir durumda 2° 1ikidite tercih oran1n1n daha da yukse1-

mesi gerekirdi., Ancak bu oran aza1m1§t1r. Buradatasarruf 

eden1erin faiz a1datmacas1na kap11d1k1ar1n1 soy1eyebi1iriz. 

Benzer durum 1980 Y111 i~in de ge~er1idir. % 107 .. 25 gibi 01-

duke a yuksek bir enf1asyon oran1 kar§1s1nda faiz oran1ar1n1n 

1 Y11 ve daha faz1a vade1i tasarruf mevduat1na % 2~.50 ora

n1nda uygu1anmaya ba§lan11mas1 tasarruf eden1er a~1s1ndan ca

zip bir hale ge1mi§tir. Az once de be1irttigimiz gibi tasar

ruf edenler faiz a1datmacas1na kap1lm1§lard1r. 1980 Y1l1 son

raS1 iein de tasarruf eden1erin faiz aldatmacas1 i~inde 01-

duklar1 bu a~1klamalardan sonra i1eri surulebilir. Ancak va

de1i ta~arruf mevduat1na uygulanan faiz oran1ar1n1n 1980 Y111 

sonraS1 enf1asyon oran1ar1ndan yliksek olu§u nedeniyle tasar

ruf edenler boyle bir aldatmacaya kap1lm1§ olsalar bile, 2 0 

( 
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1ikidite tercih oran1rida yliksek faiz oran1ar1 uygu1~mas1n1n 

etkisi gorli1mli§tlir. Yani e§ deyi§le, 1980 Y111ndan sonra ta

s~rruf1ar ma1i sektore ceki1ebi1mi§tir. Tab10 33'e bak11d1-

g1nda 4a gorli1ecegi gibi 1980 Y111ndan sonra hem tasarruf 

mevduat1nda ve hem de top1am mevduatta reel olarak pozitif 

art1§lar sag1anm1§t1r. 

Ayr1ca bu hesap1ama §ek1inden ba§ka uygu1anan yliksek 

faiz oran1ar1n1n 1ikidite tercihine olan etkisi para arz1/ 

gayr~safi mi11i has11a oran1y1a da be1ir1eyebi1iriz. Ki§i ve 

firma1ar1n dli§lik PA/GSMH oran1n1 benim~eyebi1me1eri icin faiz 

oran1ar1n1n yliksek tutu1mas1 gerekmekt~dir. Uygu1anan s1k1 

para po1itikas1y1a para arZ1n1n a~a1t11mas1 ve do1aY1s1y1a 

f~iz oran1ar1n1n ylikse1mesi, PA/GSMH oran1n1n dli§mesi de

m~ktir. 1963~1984 Y111ar1na ait PA/GSMH oran1ar1 a§ag1da Tab

la 71'de gosteri1mi§tir. 

TABLO 71- PA/GSMH Oran1ar1 (%) 

Y111ar 

1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
197Q 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

(*) M1 para arZ1 tan1m1 a11nm1§t1r. 

PA/GSMH(*) 

18.21 
19.63 
21.42 
21.64 
22.35 
23.08 
24.12 
23.86 
22.65 
21.96 
22.53 
20.77 
21.96 
22.28 
23.96 
21. 97 
20.21 
17.25 
14.83 
15.39 
17.28 
12.28 

( 
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Az once de be1irttigimiz gibi faiz oran1ar1n1n yliksek 

bir dUzeyde be1ir1enmesi ekonomide PA/GSMH oran1n1 etki1em~k

te yani dli§lirmektedir. Tab10 71'deki PA/GSMH oran1ar1n1~ 1963 

- 1984 Y111ar1 aras1ndaki seyri Tab10 17 ve 36'daki reel brlit 

faiz oran1ar1y1a kar§11a§t1r11d1g1nda PA/GSMH oran1n1n bu de

ger1er1e uyum i~inde oldugu gorU1ebi1ir. Yine Tab10 71, Tab10 

17 ve 36 i1e kar§11a§t1r11d1g1nda yukar1da be1irttigimiz ge-

1i§menin tersine baz1 Y111arda, ornegin 1970, 1974, 1978, 

1979 ve 1980 Y111ar1nda, uyumsuz bir ge1i§meye sahip oldugu 

gorU1ecektir. Ancak 1974 Y111 bir yana b1rak11acak olursa be-

1irti1en Y111arda nominal faiz oran1ar1n1n ylikse1digi ve do-

1aY1s1y1a ki§i1erin ve firma1ar1n daha once de be1irttigimiz 

gibi faiz a1datmacas1na kap11d1k1ar1 soy1enebi1ir. Bunun ote

sinde diger baz1 Y111arda, ornegin 1971, 1972, 1973, 1982 ve 

1983 Y111ar1nda nominal faiz oran1ar1n1n ylikse1mi§ 01mas1na 

ragmen PA/GSMH oran1n1n da yUkse1digi gorU1mektedir. Bu so

nu~lar1 an11an Y111arda para arz1nda meydana ge1en art1§1n ya 

da GSMH meydana ge1en aza11§1n ya da PA/GSMH oran1n1 ~tki1e

yen para arZ1 ve GSMH'da meydana ge1en degi§me1erin yaratt1-

g1n1 be1irtebi1iriz. PA/GSMH oran1nda meydana ge1en degiame-

1erin be§ Y1111k ka1k1nma p1an1ar1 ~er~evesinde e1e a11rsak 

en dU§Uk orta1ama PA/GSMH oran1n1n 4. BYKP'nda % 17.93 olarak 

ger~ek1e§tigi gorU1ebi1ir. Ancak yine Tab10 71'den de gorU1e

cegi gibi PA/GSMH oran1nda 22 Y11.11k sUre e1e a11nd1g1nda ~ok 

bUyUk oran1arda degi§ik1ik1er soz konusu degi1dir. 

Sonu~ olarak, oze11ik1e 1980 Y111ndan itibaren uygu1an

maS1na ba§lan11an yUksek faiz oran1ar1n1n, ha1k1n ge1ire oran

la e1de bu1undurduk1ar1 paramiktar1n1 onem1iderecede etki1e

digi soy1enemez. K1saca yliksek faiz oran1ar1n1n etkisi ~ok kli

~lik oran1arda ger~ek1e§mi§tir. 
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SON U C 

1980 YLlLna gelinceye kadar Tlirkiye Ekonomisi'nin liret

tiginden fazlasLnL tliketen bir yapLda bulundugunu soylemek 

yanlLg bir yorum yapmak olmaz dliglincesindeyiz. Durum bu oldu

g~nda fiyatlar genel dlizeyinde meydana gelen ve hLzla ylikse

len geligmeleri de dogal bir sonuc olarak gormemiz mlimklindlir~ 

24 Ocak 1980 kararlarLnLn· alLnmaSLna neden olan belirtilerden 

biri saYLlan enflasyon oranLnLn hLzla artLg kaydetmesi husu

stinu oncelikle ele almak istiyoruz. 

Bilindigi gibi enflasyon, fiyatlar genel dlizeyinde meydana 

gelen slirekli artLglardLr. Az once ~e belirttigimiz gibi liret

tiginden fazlasLnL tliketen teknik deyimle toplam talebin top

lam arzdan f~zla oldu~u Tlirkiye Ekonomisi'nde 1980 YLILna ge

linceye kadar talep enflasyonunun varlLgL ortak kabul edilen 

bir husustur. Enflasyonun niteligi ne olursa olsun, bilinen 

ve uygulanan politikalar bellidir. Bu politikalarL maliye, 

para ve gelirler politikalarL olarak saymak mlimklindlir. Simdi 

bu politikalarLn kullandLklarL araclarL kLsaca ele alalLm. 

BilindigL gibi maliye politikasL en nihayette kamu 

blitcesi yoluyla toplam harcamalarLn belirlenmesi amaCLna da

yanLr. Ekonominin icinde bulundugu kogullara gore kamu blitce

lerinin a~Lk ya da fazla vermesi soz konusudur. Maliye poli

tikasLnLn ara~JarLnL kLsaca kamu harcamalarL, transfer harca

malarL ve ve~giler olarak liclli bir ayLrLma tabi tutabiliriz. 
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K~saca bu ara~lar~n ilk ikisi harcama, sonuncusuysa vergi po

litikas~ olarak da ele al~nabilir(38). Bu ara~lar~n kullan~m 

yonliyse ekonominin i~inde bulundugu duruma gore degi§ir. Or

negin Tlirkiye'de oldugu gibi ekonomide talep enflasyonu soz 

konusu oldugunda bu ara~lar to~lam talebi k~sma amac~na uygun 

olarak kullan~l~r. Yani kamu ve tranfer harcamalar~ azalt~l~p 

vergiler artt~r~l~r. Bu ara~lar~n herbirinin kullan~m~ talebi 

k~smada etkili olabilecegi gibi her liclinlin de kullan~lmas~ 

uygulanacak maliye politikas~n~n amac~ ac~s~ndan daha etkin 

olacakt~r. 

ikinci olarak para politikas~na deginecegiz. Ekonomi~ 

nin i~inde bulundugu ko§ullar itibar~yla istikrars~zl~g~ gi

dermek hususunda kullan~lan diger bliylik bir ara~ toplulugu 

parasal araclard~r~ Uygulanacak para politikas~n~n ve aracla

r~n~n maliye politikas~na gore listlin ve eksik yanlar~ vard~r. 

Oncelikle, parasal ara~lar bir donem icinde ekonomik konjonk

tlire bagl~ olarak s~k s~k ve ce§itli yonlerde degi§tirilebi

lir. ikinci olarak,. kamuoyuna ac~klamalar yapmak, gerekce 

belirtmek gibi yollara ba§vurulmadan yetkili kurumlarca uygu

lanabilir. Para politikas~n~n bu iki ozelligi maliye politi

kas~n~n ozelliklerin listlindlir denilebilir. Yani uygulanacak 

maliye politikas~ donem ba§~nda belirlendikten sonra degi§ti

rilebilme imkan~ yoktur ve kamuoyuna a~~klamalar~n gerekli 

oldugu politika uygulamas~d~r. Para politikas~n~n sak~ncal~ 

say~labilecek ozelligiyse uygulanan ara~ veya araclar~n et

kinliginin onceden saptanabilme imkan~n~n bulunmamas~d~r. Or

negin, faiz oranlar~n~n ylikseltilmesinin toplam talebi ne de

recede etkileyip etkileyemeyecegi onceden belirlenemez. Oysa 

ki maliye politikas~ araclar~n~n kullan~lmas~yla ornegin yi

ne toplam talebin ne kadar etkilenecegi belirlenebilir. Bu 

ozelliklerinden sonra para politikas~n~n belli ba§l~ aracla

r~n~ §U §ekilde s~ralayabiliriz. Para arz~, faiz oranlar~, 

ac~k piyasa i§lemleri(39). ornegin TUrkiye'de oldugu gibi ta-

(38 ) 

(39 ) 

Tamer iSGUDEN, Makro iktisat, Ulusal Gelir, Enflasyon, 
BliyUme, Azgeli§mi§lik Kuramlar~, istanbul, 1982, s.223 
ve maliye politikas~n~n araclar~n~n kapsaml~ tasnifi ve 
geni§ bir ac~klamas~ icin bkz., SAVAS, iktisat .. ~, 
a.g.k., s.2l9-262. 

Para politikas~ araclar~n~n daha kapsaml~ bir tasnifi ve 
ac~k lamas~ i~ in SAVAS, ikti sat ''', a. g.k., s. 288-306. 
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1ep enf1asyonunun ge~er1i oldugu bir ekonomide top1am ta1ebi 

k1sma amaC1na yone1ik olarak para po1itikas1 ara~lar1ndan bi

ri olan faiz oran1a~1n1n ku11an11d1gin1 dli$line1im. Bu ara~ 

top1am ta1ebi k1sma amaC1na uygun olarak ylikse1ti1ecektir. 

Bunun nedeniyse tasarruf1ar1 te$vik etmek ve do1aY1s1y1a tli~ 

ketimi k1sma amaC1na yone1iktir. 

Son olarak ge1ir1er po1itikas1na k1saca degine1im. Ge-

1ir1er po1itikas1 fiyat1ar gen~l dlizeyinde meydanage1en ar

t1$lar1 on1eyebi1mek i~in dogrudan dogruya ge1ir1ere yap11an 

mlidaha1e1erdir. Bu mlidaha1enin nedeni enf1asyonun kaynag1n1n 

licret1erde meydana ge1en art1$lardan kaynakland1g1na olan 

inan~t1r. Ya da fiyat1ar gene1 dlizeyinde art1$ olmamas1na 

ragmen licret art1$lar1n1n enf1asyon ortam1 yaratacag1 inanc1' 

varsa yine licret1ere mlidaha1ede bu1unulur. 

Enf1asyon ve enf1asyonu on1emede uygu1anacak po1itika-

1ar ve ara~lar hususunda yapt1~1m1z k1sa a~1klama1ardan sonra 

Tlirkiye'de 1980 Y111ndan sonra uygu1anan ve konumuzun ana te

mas1 olan faiz oran1ar1n1n anti-enf1asyonist po1itika araC1 

olarak ku11an11mas1 hususuna ve bu araC1n etkin1igine degine-

1im. 

Bi1indigi gibi 1980 Y111ndan itibaren Tlirkiye'de s1k1 

para po1itikas1 ve bu po1itikan1n, mevduat ve kredi faiz 

oran1ar1n1n ylikse1ti1mesi, emisyonun aza1t11mas1, kar$111k 

oran1ar1n1n ylikse1ti1mesi gibi k1asik anti-enf1asyonist ara~-

1ar1 uygu1anmaktad1r. ilk ama~, yliksek dlizeyde seyreden enf-

1asyon oran1n1n dli$lirli1mesidir. 1980 Y111 sonu itibar1y1a 

% 107.2S'e varan"enf1asyon oran1 1983 Y111 sonunda % 30.64 

olarak ger~ek1e$mi$tir. Gorli1ecegi gibi % 100'lin lizerinde 

seyreden enf1asyon oran1n1n % 30.64'e dli$lirlilmesi ba$ar1d1r. 

Ancak bu enf1asyon oran1n1n da yliksek oldugu ve liretim, bo1li

$lim ve ihracat yonlinden olumsuz,sonu~lar yaratacag1 be1irti1-

mektedir. Ayr1ca 1980 Y111na gore yava$layan enf1asyon oran1-
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nLn nite1iginin gecici olup olmadLgLnLn ara§tLrL1masLnLn ge

regi oldugu vurgu1anmaktadLr(40). Gorli1ecegi gibi, 1984 YL1L 

sonu itibarLy1a endeks saYLsL 8678.20 olarak be1ir1enmi§tir. 

Gorli1ecegi gibi, 1982 YL1Lrida % 25.25 olarak gercek1e§en enf-

1asyon oranL 1984 YL1Lnda % 52.04'e ylikse1mi§tir. 1982 YL1Ln

da meydana ge1en geri1eme dL§Lnda fiyat1ar gene1 dlizeyinde 

tekrar bir artma egi1imi gorli1mektedir. 

Gorli1dligli gibi yliksek enf1asyon oran1arLnLn ve ta1ep 

baskL1arLnLn gecer1i oldugu bir ortam soz konusudur. Bi1indi

gi gibiyine .bu ortamdan kurtu1m~k icin ku11anL1an para po1i

tikasL arac1arLndan biri de faiz oran1arLnLn ylikse1ti1mesi

dir. Tasarruf1arL te§vik etmek ve do1aYLsLyla tliketimi kLsma 

amaCLna yone1ik yliksek faiz oranlarLnLn ku11anL1masLna 1 

Temmuz 1980'den itibaren ba§lanLlmL§tLr. Oncelikle §unu be

lirtmek gerekir ki enf1asyon oranL lizerinde be1ir1en~n faiz 

oranlarL nedeniyle tasarruf sahip1erinin tasarruf1arLnLn a§Ln

maSL giderilmi§tir. Uygu1anan yliksek faiz oran1arLnLn vade1i 

tas~rruf mevduatinLn artL§ hLzLnL olumluyonde etki1edigi de 

birgercektir. 1981 YL1Lnda vadeli tasarruf mevduatLartL§ hL

ZL reel olarak % 175.36 dlizeyinde gercek1e§mi§tir. Ancak daha 

once beli~ttigimiz gibi bu artL§Ln ne kadarLnLn gercek tasar

ruf artL§L ve ne kada~LnLn da iddiharLn cozli1mesiy1e ya da 

tasarruflarLn §eki1 degi§tirmesiyle meydana ge1digi hakkLnda 

kesin bir bi1gimiz yo~tur. Bunun otesinde, % 100'lin lizerinde 

gercekle§en reel vade1i tasarruf mevduatLnda meydana ge1en 

artL§ 1982, 1983 ve 1984 YLl1arLnda aza1mL§ ve oze11ik1e 

1983 ve 1984 YLl1arLnda negatif bir geli§me gostermi§tir. Bu 

son iki YL1da meydana gelen ge1i§meyi etki1eyen unsurlardan 

birinin yine faiz oranLnda yapLlan ayarlamalardan do1aYL 01-

dugunu belirtebiliriz. Oy1e ki, vadesiz tasarruf mevduatLna 

(40) Vura1 SAVAS; "1983 YL1Lnda Para Po1itikasL (Beklentiler 
ve Oneriler)lI, 1983'de TUrk iktisat PolitikasL Sempozyu
mu ve 1980 SonraSL TUrk Vergi Po1itikasL Semineri, Is
tanbul, M.ll. Ikt. ve id. Bil. Fak. YaYLnL, 1984, s.ll. 
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uygu1anan % 20.00 dUzeyindeki oran 19 Ara11k 1983 tarihinden 

sonra tekrar % 5.00'e dU gUrU1mU g tUr. Bunun yan1nda 1984 Y1-

11nda 1 Y1111k vade1i tasarruf mevduat1na uygu1anan faiz ora-

n1 degigtiri1meden ka1mqS1na ragmen 3 ay11k ve 6 ay11k vade1i 

tasarruf mevduat1ar1na uygu1anan faiz oran1ar1 son beg Y111n 

en yUksek dUzeyine yUkse1ti1mi g tir. By1e ki 3 ay11k ve & ay-

11k vade1i tasarruf mevduat1ar1na s1ras1y1a % 53.00 ve % 52.00 

gibi yUksek faiz oran1ar1 uygu1anmaya ba g1an11m1 g t1r. 1984 Y1-

11nda faiz oran1ar1nda yap11an degi g ik1ik1erin Vadesiz Tasar-

ruf Mevduat1/GSMH, Vade1i Tasarruf Mevduat1/GSMH ve Top1a~ 

Tasarruf Mevduat1/GSMH oran1ar1n1 da etki1emi g tir. Vadesiz 

Tasarruf Mevduat1/GSMH oran1 1984 Y111nda % 10.34'e yUkse1e-

rek 1966-1973 Y111ar1ndaki dUzeye U1agm1 g t1r. Yine Vade1i Ta

sarruf Mevduat1/GSMH oran1 22 Y111n en yUksek oran1na 1983 Y111nda 

% 10.88 i1e u1agm1 g t1r. Bu son oran1~ uygu1anan faiz oran1y1a 

i1gi1i oldugunu vurgu1ayabi1iriz. 1984 Y111nda ise Top1am Ta

sarruf Mevduat1/GSMH oran1 % 17.75'e ylikselmigtir. Bu oran 

1980 Y111ndan bu yana gercek1egen en yUksek orand1r. Tasarruf 

mevduat1nda meydana ge1en ge1i gme1erin yan1 S1ra bu mevduat 

tUrUnlin miktar ve hesap adet1erinde meydana ge1en ge1i gme1er 

olum1u saY11amaz. Bu durum Tab10 28 ve 29'~an iz1enebi1ir. 

Tab10 28'den de gorU1ecegi gibi 1980 y111 haric tutu1ursa 

sonraki Y111arda ge1ir grup1ar1 itibar1y1a vade1i tasarruf 

mevduat1nda negatif ge1i gme1er soz konusudur. Bu durum oze1-

1ik1e dUgUk ge1ir grup1ar1 olarak be1irti1en grup1arda gorU1-

mektedir. Vade1i tasarruf mevduat1nda ge1ir grup1ar1 itiba

riy1e sag1anan yUksek ve pozitif art1 g1ar yUksek ge1ir grup-

1ar1nda gorU1mektedir. Tab10 29'a bak11d1g1nda da gorU1ecegi 

gibi dUgUk ge1ir grup1ar1n1n vade1i tasarruf mevduat1 hesap 

adet1eri de benzer bir seyir iz1emektedir. Yani bu g~lir 

grup1ar1na ait hesap adet1eri aza1m1 g t1r. Bu da daha once be-

1irttigimiz gibi yUksek enf1asyon oran1ar1 nedeniy1e ge1ir1e-

ri ag1nan ki g i1erin a11gage1dik1eri yagam standart1ar1n1 sUr

dUrebi1me1eri icin a1d1k1ar1 karar1n bir sonucudur. Yani ta

sarruf1ar1n1 cozmUg1erdir. Ayn1 donemde yUksek ge1ir grup1a

r1n1n hesap adet1erinde da1ga1anma goz1enmekteyse de en aZ1n-
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dan negatif bir deger almad1g1 ve uygulanan faiz oranlar1n1n 

yUksek gelir gruplar1nda bulunanlara yarad1g1 soylenebilir. 

Uygulanan yUksek faiz oranlar1n1n tUketime olan etkisi 

de gU gekilde ozetlenebilir. Bir~ok kez de belirttigimiz gibi 

uygulanan istikrar program1n1n temel amaC1 ekonomi Uzerindeki 
( 

talep bask1s1n1 hafifletmekti. Bu ise yliksek faiz oranl~r1n1 

kullanarak tasarruflar1n tegvik edilme~i ve dolaY1s1yla tUke

tim harcamalar1n1n k1s1lmas1yla ger~eklegecekti. Yliksek faiz 

oranlar1n1 genelde gelir gruplar1 aY1r1m1 yapmadan ele ald1-

g1m1zda tasarruflar1 tegvik ettigi soylenebilir. ,Fakat ayn1 

durumun ozel tliketim harcamalar1 i~in de ge~erli oldugu pek 

soylenemez. Bagka bir deyigle faiz oranlar1n1n yliksek dUzeyde belirlen-
I 

mesinin ozel tliketim harcamalar1 lizerindeki etkisi hem k1sa 

slirelidir ve hem de bu h~rcamalar1 etkileyen tek' unsur de

gildir. Daha once de, GSMH'n1n geriledigi Y1l1arda ozel tUke

tim harcamalar1nda bir gerilemenin oldugunu belirtmigtik. 6r

negin 1980 Y1l1nda GSMH, reel art1g h1Z1 olarak % 10.48 ola

rak gerceklegmig ve' ozel tUketim harcamalar1ysa reel art1g 

h1Z1 olarak % -18.l0'luk orana u1agm1 g t1r. 1984 Y1l1nda ise 

ozel tUketim har~amalar1nda meydana ge1en geli gme1erse goyle

dir. Nominal % 62.00 olarak ger~eklegen ozel tUketim harcama

lar1 art1g h1Z1 ayn1Y11 reel olarak % 6.65 olarak belirlen

migtir. 1984 Y1l1 i~in GSMH'da meydana gelen nominal ve reel 

art1g h1zl~r1ysa s1ras1yla % 63.22 ve % 7.36 olarak gercek

legmigtir. Belirttigimiz gibi yliksek faiz, oran1ar1yla u1ag11-

mak istenen ozel tliketim harcama1ar1~1n k1s11mas1amac1 baga

r1ya u1agm1gt1r diyemeyiz. 1980 Y1l1na kadar GSMH i~indeki 

pay1 orta1ama olarak % 70.~0'in Uzerinde sey~eden ozel tUke

tim'harcamalar1 1980 ve 1981 Y111ar1nda geri1eme gostermi g 

01mas1na ragmen bu Y1ldan sonra tekrar artma egilimine gire

rek 1984 Y1l1nda 6zel TUketim Harcama1ar1/GSMH oran1 % 70.08 

olarak ger~eklegmigtir. 

TUm buray~ kadar belirttik1erimizi k1saca goyle ozet-

1eyebiliriz. 

(' 
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Uygulanan yliksek faiz o~anlarlyla enflasyon hlZlnln 

dli~lirUlmesi mlimklin degildir. Tasarruf mevduatlna 5zellikle 

vadeli tasarruf mevduatlna uygulanan yliksek faiz oranlarl ta

sarruflarl klSa slire i~in bankalara yoneltmektedir. Ancak da

ha sonra, bankalara y5nelen tasarruflar vadelerinde ana pa~a 

ve faizleriyle birlikte piyasaya ~lkmaktadlr. Ba§ka bir deyi§

le ekonominin maruz kaldlg1 talep bask1s1 klsa bir slire i~in 

hafifletilmi§ olmaSlna ragmen buglin yeniden ortaya ~1kml§t1r. 

Boylece yliksek faiz oranlar1 k1S~ bir slire i~in t~~ariuflar1 

te§vik etmekte, uzun donemdeyse talebi ve dolaY1s1yla enflas~ 

yonist bask1y1 arttlrmaktadlr. 

Bu belirttiklerimiz talep yonliyle ilgilidir. Konunun 

bir de arz cephesine k1saca deginelim. Bilindigi gibi uygula

nan istikrar program1nda top lam talebin azalt1lmas1na aglr11k 

verilmi§tir. % 100.00'lin lizerinde se~reden enflasyon h1Z1n1n 

kesilmesi i~ln belki bu davran1§ makul kare1lanabilir.Ancak 

ekonimimizdehali liretim artl§1 saglamaya yonelik tedbirler 

allnmamaktad1r. Bu lizerinde ayrlca durulmasl gereken ciddi 

bir. konudur. Uretim artl~l saglamak i~in hi~bir tedbirallnma

Sln1n yanlnda mevcut kapasiteni~ kullan1lmas1 imkan1 da yliksek 

faiz oranlarl nedeniyle azalm1§tlr. Tasarruf mevduat1na ver1-

len yliksek faiz oranl~rl kredi faiz oranlar1n1 da ylikselmesi

ne neden olmaktad1r: ayle ki 1980 Y1l1ndan sonra kredilerin 

% 70.00-%.80.00 civarlnda bir maliyeti oldugu vurgulanmakta

d1r. Kredi maliyetlerinin yliksek olu§u i~letmelerin maliyetle

rini de ylikseltmekte ve bu da ekonomide maliyet enflasyonunun 

tesis etmesine neden olmaktad1r. 

Sonu~ olaiak 1980 Y1l1na kadar ekonomimizde ga~erli 

olan talep enflasyonu uygulanan yliksek faiz oranlar1 nedeniy

le k1sa bir slire i~in hafifletilmi§ anc~ 1982 Y1l1ndan itiba

ren lilkemiz ekonomisi yine yliksekfaiz oranlar1n1n da etki

siyle talep enflasyonuyla birlikte maliyet enflasyonunu da 

ya~ar hale gelmi~tir. 
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