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Konvertibilite,bir ulusal paranin yabanci iilke para-
lari ile cari kur lzerinden serbestce defigtirilmesi anlami-

n1 tagimaktadir,

Konvertibilite uluslararasi Sdemeleri ¢ok yanli bir
bigimde denklegtirerek uluslararasi igbslimi ve uzmanlagmadan -

yararlanilmasina imkan verir,

Konvertibl olan paralar,uluslararasi Sdemelerde ka-
bul gbren paralardir,Bir ulusal paranin konvertibl kilinmasi
88z konusu paranin uluslararasi ddemelerde gegerliliZi olan
paralar arasina girmesini ve kullanim alaninin geniglemesini
saglar.Konvertibl paralarin dinya ticaretinde sagladifi fay-
dalar sebebiyle biitin tilkeler ulusal paralarini konvertibl

bir para birimi olma OzelliZini kazandirmak isterler.

Bir uwlusal paranin diZer iilke paralari ile serbestge
deZigstirilmesi,uluslararasi ticaret hacmini arttirir ve eko-

nomik iligkileri Zeligtirir,

Konvertibilite uluslararasi ticaretin geligtirilmesi

yaninda uluslararasi piyasalarin blitlinlegmesine de hizmet

eder.Uluslarara51 piyasalarin mekanizma ve fiatlari ile ylri-



tlilecek g¢gok tarafla ticaret uwluslararasi piyasalarda olugan
optimal fiatlerin ulusal piyasalarada yansimasini saglayarak
ekononik geligmeye ve optimum kaynak dagfiliminin gergeklegme-

sine olanak tanir.

Konvertibilite bir Ulke ekonomisinin wluslararasi eko-
nomiye entegrasyonunu ve iilke iginde rasyonellegmeyi saglayacak

bir aragtir.

Bir ulusal paranin konvertibl bir para birimi haline
getirilmesi uygulanacak emonomi politikalari ile yakindan il-
gilidir.Bu anlanmda ¢ok genis:kapsamll bir slire¢ olan konverti-
bilite tartigmasina girildiginde illke ekonomisini ilgilendiren
politikalarin timiintin incelenmesi gerekir.Xonunun bu kadar ge-
nig kapsamli bir g¢ergevesi oldufu igin bu g¢aligmada afirlik nok
tasi,konvertibilite uygulamasi agisindan doviz kuru politikala-

ri ile sinirlandirilmaya ¢aligilmigtir.

Konu Tiirkiye ekonomisi agisindan gincelliZini koruduzZu

igin ayni sinirlandirma iilkemiz ig¢inde yapilmaya galigilmigtir.

Tirkiye ekonomisi ig¢ine girdigi yapisal deZigim ve geli
gim slireci iginde ele alinan politika defigiklikleri sonucu
izledifi kalkinma stratejilerini degigtirmigtir.EBkonomimizin

diga daha ag¢ik bir hale gelmesi ve piyasa glg¢lerine artan oran-



da roller verilmesi ile Tiirkiye gegmige oranla Onemli mesa-
feler almigtir.Alinan bu mesafelerle Ulkemizin diinya ekono-
misine entegrasyon'sﬁrecinin hizlandirilmasi i¢in Tiirk pa-
rasinin konvertibl hale gétirilmesi Tirkiye'nin ekonomik

glndemine alinmigtir.

Bu g¢aligmada Konvertibilite uygulamasinin belirli
bir doviz kuru sistemini gerekli kilaip kllmédlél ve en uy-
gun kogullarin hangi kur sisteminin saglayabileceZi aragti-
rilmaya ¢aligilacaktir.Bu amagla birinei bolimde konvertibi-
litenin gegitleri,tarihi geligimi ve kogullari lizerinde du-
rulmaya galigilmigstir,lkinci bolimde dSviz kuru politikala-—
ri teorik diizeyde incelenmig ve son yillarda tartigilan pa-
rasal yaklagim hakkinda bilgiler verilmeye ¢aligilmigtir,
Uotinell b&lim kur politikalari ve konvertibilite uygulemasi-
nin birlikte ele alindiZi bir b6lim olup,konvertibilite ko-
gsullarinin en uygun hangi kur sisteminde saflanabileceZi a-

ragtirilmaya galigilmigtir,

Son boliimde ise,Tilirkiye'de uygulanan doviz kuru po-
litikalari tarihsel geligimi ig¢inde deferlendirilmigtir.Stz
konusu dtnemler deferlendirilirken,uygulanan kur politikala-
rinin 1gifinda ililke ekonomisinde meydana gelen deZigmeler
konvertibilitenin kogullari agisindan ele alinmaya ¢aligil-

migtir.
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KONVERTL BI LI TE

1- KONVERTIBILITE KAVRAMI VE KAPSAMI

l.l. Konvertibilite Kavramai

Ulusal ve uluslararasi para sisteminin igerdigi OSzel-
liklere bajli olarak bir paranin dider bir ililke parasi ile
dedisimi wveya kadit para ve banknotun altinla defigti-
rilmesi anlaminda kullanilan konvertibilite kavrami uluslar-
arasy Odemeler sistemi agisindan Snemli bir konuma sahip-

tir. (1)

Gegitli iilkeler ve bu ililkelere badli olan birimler
arasindaki ekonomik iligkilerin ylirlitiilebilmesi ve lilkeler
arasindaki Sdemelerin gergeklegtirilebilmesi; tilke parala-
r1i arasindaki birbiriyle defigtirilebilme &zelligine daya-

nir., Uluslararasi ticaret ve ticaretin geligmesi ulusal

(L) izzet AYDIN, 1980'1i. Yillarda Tﬁrkjtirasxnln Kon-
yertibilitesi Sorunu, ITO Yayin No: 1984-12, Istan-
984' 804;




paralarin birbirleriyle defigtirilebilme Szellidini gerek- |

tirir.(1)

Bir devlet kendi ulusal parasi igin, her kim iste-
diginde bu paray: istenilen yabanci bir ddvize gevirme ga-
rantisi verirse ve bu iglemde serbest bir gekilde gergek-
legirse, s8z konusu para konvertibl hale gelmis olur.(2)
Boylece konvertibilite, bir milli paray: herhangi bir ya-
banci paraya veya uluslararasi ddeme araglarina gevirme
serbestisini ifade eder., Konvertibilite uygqulamada, bajlz
bulundudu sinirlamalarin derecesine gdre gesitli gekiller-

de ortaya gikar.

Genig bir anlamlyi& konvertibilite, altin ihracini
sinirlandirmamig bir iilke parasinin, parayi elinde bulun-
duran sahsin ikamet yeri veya parayi gevirmekteki amaci
dikkate alinmadan belirli ve sabit bir oran tizerinden ve

sinirsiz miktarlarda altina gevrilebilmesini ifade eder.(3)

Kagit para rejiminin egemen oldufu bugiinkii diinyada
ulusal paralarla altzm arasindaki konvertibilite gegerli-

ligini kaybetmig olup konvertibilite dar anlamiyla "bir

(1) Omer ABUSOSLU, Tirk Lirasinin Konvertibilitesi, Giir-
yay Matbaacilik, Adana 1986, s.l3.
(2) ABUSOSLU, a.g.e., S.l13.

(3) Glirgan CELEBICAN, Konvertibilite, Ankara Universitesi,
Hukuk Fakiiltesi Yayini, No:I90, Ankara 1964, s,.3l.




ilke parasinim, elinde bulunduranlarca istenilen yabanc:
paraya gevrilebilme serbestisi" olarak tanaimlanmaktadir,
Bu serbestinin sinirlama dereceleri, dedisik konverti-

bilite tﬁrlerini‘értaya ¢gikarir,

Glinlimliz kogullarinda konvertibilite, milli bir
para ile, bu paranin sagdladigi haklarin, hak sahibinin
ikamet yerine, yabanci para talebindeki amaca dikkat
edilmeksizin ve daha dnceden herhangi bir makamin iz-
nine gerek olmadan, sabit yada serbestge dalgalanan ya-
sal ddviz kurlari lizerinden herhangi bir iilke parasina
gevrilebilme serbestisini ifade eder.(l) Konvertibili-
tenin bu genis kapsamli tlirline "tam" yada "genel" kon-

vertibilite denmektedir,

Sonug¢ olarak, konvertibilite, bir iilkenin ulusal
parasinin {ilke sinirlari ig¢indeki fonksiyonlarini bu
sinirlar disina tagimasidir, Ulke iginde bir ulusal pa-
ranin nasil mal ve hizmet satin alma glicli varsa, kigi-
ler bu parayi muamele ve difer amaglar igin kullaniyor-
larsa, bu hakkin {ilke digindaki insanlar iginde taninma-
s1 anlamini tagair. Konvertibl olmayan bir parayi kulla-
narak lilke digindaki kigi ve kuruluglarin bu para kar-
g1liginda resmi kanallardan mal ve hizmet talep etmesi
veya bu parayi hérhangi,bir gekilde kullanmasi, Srnedin

yabanci sermaye geklinde lilkeye getirmesi ve yatirimla-

(1) G.CELEBICAN, Konvertibilite, a.g.e., s.3l. -
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rinda kullanmasi miimkiin degildir. Parasi konvertibl ol-
mayan lilkeye kargi; 'yabanci lilkede yagayanlar mutlaka
ddviz ile ekonomik iglemlerini gergeklegtirmek zorun-
dadirlar. Konvertibilite temel olarak, bu tiir sinirla-

malarin kaldirildidi durumu ifade eder.(1l)

Yukarida g¢izilen gergeve igerisinde konvertibi-
litenin s8z konusu imkanlari nasil sajdladifa, konverti-
bilitenin ifade edilen dar ve genig kapsamli tanimlarin-

dan g¢ikarilabilir.

Konvertibilite milli paray:r elinde bulunduranla-
ra bir hak ve imtiyaz tanirken, buna karsilik tilkeninde
bir sorumluluk altina girmesine neden olur. Ulkenin so-
rumlulugu ulusal para karsilidinda yabanci bir para ve
mal talep edildidinde bu taleplerin ertelenmeden kargi-

lanmas1 sorumlulududur.

Konvertibilite sistemi yukaridaki tanimlar ger-

gevesinde gu unsurlari igerir:

1- Milli parayi elinde bulunduran kiginin tabiiye-
ti dikkate alinmadan serbestge istenilen iilke

parasini talep edebilme hakka,

e e s

wGmér'ABU§0§f.ﬁ‘f"*S'o‘nuElgonomikﬁG,elligmelexf  1§1nda.‘
IL'nin~Kogge;£ib@1£te§i", Para ve Serma gg?i sasi,
YrF:10, Sayx:ill5; EylulkIsgg;fE:IZ;TTfT%%‘szngTT

(1

oSy

-~ -
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2- Sahip olunan milli parayi mal ve hizmet satin
almak icin olduydu gibi sermaye hareketleri

iginde kullanabilme,

3- Konvertibilite talep edilirken herhangi bir

makamin iznine bagvurulmamasi,

4- Iglemlerin gegerli ddviz kuru lizerinden yapil~

mas,

5- {ilke parasinin sinirsiz bir sekilde tilkeye

girig ve g¢ikisinin serbest olmasai,

6~ Diinyanin herhangi bir lilkesinden milli para ile
cari fiyatai lizerinden mal ve hizmet satin ala~

bilme hakka,

7- Sadece cari iglemler amaci igin dedil sermaye
hareketleri iginde s6z konusu imkanlarin kabul

edilmesi.(1l)

Yukarida belirtilen tanim ve unsurlarla gergeve-
sinde, genel konvertibilite birgok ﬁlkede'gok daha dar
81n1rlar iginde ve gegitli kisitlamalar altinda uygula-
maktadir. Dolayisiyla bir paranin konvertibilite derece-
si, o paranin uygulamada dedigtirilebilme ve kullanila-
bilme derecelerindeki farkliliklar sonucunda belirlene~

bilmektedir.(2)

,fl)“ﬁsvsoébﬁftfﬁrk Lirag;niﬁ¢,;.waeg;eo; s.14-15,

(2) Tagsgx%iLLE?;:Dﬁh é;dé‘vé Tirkive'de Kur Politikala-
ri _ve nlari, istanbul Sanavyi. :
Istanbuli%gﬁﬁ, é.57. Syt Gdasi Yayan No_l3,




2- KONVERTIBILITE QESITLERI

Konvertibilite geéitli gekillerde olabilir. Tam
veya 81n1r512'konvertibilite; bir ilke parasinin kisit-
lanmaksizrn difer iilke paralarlna}-her tiir dis iglem
igin sinirsiz olarak defigtirilmesini ifade eder. Tam
konvertibilitede gergek ve tilizel kigiler;, gerek mal ve
hizmet alimlarini yapabilmek, gerek her tliirli Sdemeler-
de bulunabilmek ve sermaye transferi yapabilmek igin o
iilke parasini veya difer yabanci bir parayi serbestge

kullanmak hakkina sahiptir.

Tam konvertibilite igin kambiyo ve dig ticaret
sinirlamalarinin, sermaye hareketlerindeki sinirlamala-
rin, ayrrimci uygulamalarin ve iki tarafli Sdeme anlag-

malarinin bulunmamasi zorunludur.

Tam konvertibilite, agiri bir ug Srnek olup, uy-.
gulamada tam konvertibiliteye rastlanilmamaktadir. Hemen
hemen biitiin ilkelerde agik veya gizli kambiyo kontrolle-~
. ri, dis ticaret sinirlamalari bulunmakta, sermaye hare-
ketleri denetim altinda tutulmaktadir. Tam konvertibi-
lite, bir lilkenin ¢ok tarafli Sdeme sisteminden biiylik 81—
glide avantaj saflamasini ve ekonomisini diger lilkelerin
ekonomisi ile blitiinlegmesi olanadini safjlamasi igin ge-

rekli bir kogul degildir.(1l) Bu nedenle diinya {ilkelerin-

(1) AYDIN; 1980711 Yallarda Wirk....aig.e., s.10.

- e - o
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de uygulanan konvertibilite'sisteminingggeéigii{derece-

lerde sinirli oldudu gdriilmektedir,

Kismi veya sinirli konvertibilite, ise bir iilke
para51n;n konvertibilitesine dolayli veya dolaysiz bir
sinirlama getirilmesi halinde s6z konusudur. Sinairli
konvertibilitede, dig ticarette genellikle miktar kisit-
lamalarinin olmamasina kargin, makul Slgiide glimriik du-
varlari bulunmakta, cari iglemler ve sermaye hareketle-
rine.kisitlamalar uygulanmakta, {ilke parasinin tiim pa-

ralara serbestge gevrilme olanadi bulunmamaktadair.

Kismi konvertibilite olarak adlandirilan bu si-

nirlamalar ¢ok ySnli olabilir:

a- Odemeler dengesi hesaplarainda ayirim yaparak
doviz igleﬁlerinin niteligine gdre konvertibilite si-

nirlandirilabilir,

b- Vatandag ve yabanci ayiraimi yapilarak konver-

tibilite sinirlandairilabilir,

c- BOlgeler arasi ayirim yapilarak konvertibili-

te sinirlandiralabilir,

d- Idari veya blirokratik engellerle konvertibili-

te sinirlandirzlabilir.(l)

P

(l)‘gfLﬂER;-gﬁnyafda ve Eﬁrkiye'&%}... a.g.e., s.57-58.



Bu sinirlayici faktdrlere gdre baglica kismi kon-

vertibilite tlirleri agadida incelenmektedir.

1.2.1. Cari Izlemler igin Konvertibilite

Birgok iUilke Odemeler dengesi hesaplari arasinda
bir ayiraim yvaparak konvertibiliteyi kaisitlama yoluna
gitmigtir. Bu konuda yaygin uygulama, konvertibilitenin
valnizca cari iglemler igin s8z konusu olmasi, uluslar-
arasi sermaye hareketleri serbestisinin konvertibilite-~
nih digainda birakilmasidir, Cari igslemlerin tiimiinli yada

bir bSliminli konvertibilite kapsamina almak mimkiindir.

Kuramsal agidan cari iglemlerle sermaye hareket-
lerini ayirmak zorunlu ve yararli olmakla beraber, uy-
gulamada sermaye hareketleri kontronle tabi tutularak,
yalnizcs cari iglemlerin serbest blrakllma51,‘ba21 glig-
liikler ve sorunlar dofurmaktadir. Birgok halde sermaye
hareketi ticari iglemler igine veya ardina gizlenerek
yapilmaktadair. Jzellikle dis satim bedelleri diglik veya
dig alim bedelleri yiksek gBsterilerek sermaye ihrag
edilebilmektedir. Bu nedenle birgok iilke konvertibili-
teye karsin, cari iglemler lizerindeki kontrolleri ti-
miyle kaldirma konusunda.ihtiyatll davranmaktadir. An-
cak, idari kontrollerin de ekonomiye bir maliyeti ol-

dufu agiktir. Bazi Hilkeler, bu maliyeti g&zdniine ala-



rak, idari denetimi hafifletmeyi yedlemiglerdir.(l) Cari
iglemler igin konvertibilite, {ilke vatandeglarina wve il-
kede ikamet eden yabancilara sadece yabanci memleketler-
den yaptiklari mal ve hizmet alimlarini kargilamak lze-
re mukim olmayamr kisilere ise, o iilkeye yaptiklari mal
ve hizmet satizindan elde ettikleri milli para kargiliZin-
da herhangi bir vabanci parayl satin alma serbestisi ve
hakki, yani milli paray:i yabanci paraya gevirme imkanina
ifade eder, Bu sistemde o i{ilke vatandaglarinin sermaye-
lerini yurt digsina gikarmalarini ve yabanci lilkelerde
vatirim yvapmalarina izin verilmemektedir. Yabancilar
igin ise, o lilkedeki sermayelerini ve tasfiye ettikleri
vatirim tutarlarini {ilke disina g¢ikarma imkani ortadan
kalkmig demektir, Bu teoride &nemli olan yabancilarin
elindeki milli paralarin kayna@inin tesbitidir. Yaban~
cilar bunun cari Bir iglemden kisa bir silire Snce dog-
dudunu isbat etmek durumundadirlar. Ayrica, yabancilar
elindeki milli para varliga ve alacaklarinin cari iglem~
lerden dofdugunun kontrolii ve izlenmesi Snem taglmakta-

dir.(2)

IiF cari iglemlerle, sermaye hareketleri arasin-

daki ayirima agiklik getirmek ve uygulamada duraksamala-

(1) bztin axelg, “Konvertibilifé-véiTﬁrk.Lira51n1n~Kon-
vertibilitesi Sorunu", Para ve Sermaye Pivasasi,
Nisan 1986, s.78. N

- SR e s el e e T

(ZY ¢ELEﬁchN, Kbnﬁeitibilité, a.g.e.,, S.33.

- - —en e e s e e e en e -
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ra meydan vermemek igin cari iglemlerin kapsamina gire-

cek kalemleri belirtmigtir. Bunlar, (x)

1) Dig alim ve dig satima iliskin biitlin Sdemeler,

2) Hizmetlere iligkin ddemeler,
3) Uluslararasi ticarete iligkin kisa siireli ban-

ka kredileri ile ilgili Sdemeler,

4) Iggi ddvizleri, aile gegimi igin gdnderilecek

dsvizlere iligkin Sdemeler,
5) Dig borg faiz Sdemeleri,

6) Yabanci sermaye yatirimlarinin itfasai.

IMF'nin cari iglemler tanimi oldukga genig ige-

riklidir,

1.2.2. Yabancilar Igin Konvertibilite

Bir iilke parasinin dis konvertibilitesi, konver-
tibilitenin yalnizca yabanci kigi ve kuruluglara tanin-
masidir., Yabancilara hangi amagla olursa olsun, ulusal
parayla serbestge diledikleri bir bagka ulusal paray:

satin alma hakki taninmasidair.(l)

(x) IﬁF;nin;KbdQertibilige Anlayisi ile Ilgili ayrinti-
L ll”bilglkdaha“sanakl‘kls;mlarda‘incelenecektir.

(1) gEﬁEBiCAN} K&nvertibiii£e, a.g.e;, S.33.
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Tam konvertibilite hem ulusal paranin yabanci
paralara gevrilme amacina hemde yabanci para talep eden
kigilerin yerlegme durumuna gbre de sainiflanabilir, Bu
tlir konvertibiliteye "Yabancilarin cari iglemleri igin
konvertibilite" denilmektedir. Yabancilara cari iglem-
lerden dodan bérglarlnl yvabanci paralara gevirme ser-
bestisi; liglincli bir lilkede cari islemlerden doJan borg-
larini Sdemekte kullanmalari sartiyla taninmig olabi-
lir. BSylece, yabancilar ulusal para cinsinden her tlir-
li alacaklarini serbestce diledikleri {ilkenin parasina
gevirerek, ayni nitelikteki cari iglem kalemlerindeki
hesaplarla ilgili olmak sartiyla, konvertibl alacakla-
rini lglincli tilkelere olan Sdeme ve transferlerinde ser-
bestge kullanabilirler., Yabancilara konvertibilite hak-
kinin taninmasi, ¢ok yanli ticaret ve 8deme sistemine

gegigin en Onemli asamasidir.(1l)

l.2.3. Vatandaglara Ait Konvertibilite

Bir lilkede yerlesmis bulunan 8zel ve tiizel kigi-
lerin, gerek cari iglemler gerek sermaye hareketleri
nedeniyle, serbestge d&viz elde etmeleri ve bunlari dig
S8deme ve transferlerde serbestge kullanabilme hakkina

sahip olmalaridir. Bu tlr konvertibilitenin ithalatin

'(i) AYDiﬁ;'QQSO'li ¥aillarda Tirk.... a.g.e., s.12.
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liberasyonu ve ekonominin tiimii {izerinde, yabancilara
taninmig olan konvertibiliteden g¢ok daha genig ve Snem-
1li etkileri vardir. Vatandaglara ait konvertibilite Szel-
likle ithalatin liberasyonu, sermaye transferi, lilkenin

ig¢ ve dis ekonomik durumu ile yakindan ilgili bulunmak-

tadair.(1l)

1.2,4, Bdlgesel Konvertibilite

Konvertibilitenin bdlgesel ayirima dayanarak ta-
ninmasidir., Ekonomik yapi ve seviyeleri birbirine yakin,
belli bir bdlgedeki ililkeler yalnizca kendi aralarinda

gegerli olan paralarina konvertibilite taniyabilirler.(2)

Odemeler dengesi agik vermekle birlikte, birbir-
leriyle alacak ve borg durumu denge halinde olan veya
birbirlerine sinirsiz kredi agmayi kabul eden az sayida
ilke kendi aralarinda yapilacak Sdemeleri sinirlandirma=
may1i kabul etmeleriyle bdlgesel konvertibilite sdz ko-

nusu olur.(3)

(1) AYDIN, 1980°'1i ¥illarda Tirk ...... a.g.e., s.13-15.

(2) ABU@OGL&) Thirk ﬂiféélnin;...,.. a.g.e., s.19.

tarafindan diizenlenen Tlirk Parasinin Konvertibilite

(3) Necdet 8$zZrIN, "Konvertibilite", Ankara Ticaret Odasi
. Sorunlari Paneli, Ankara, 25 Subat 1988, s.3.
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Serbest ticaret bdlgelerinde bu tlir deneyimler
mevcuttur, BSlgesel konvertibilite belirli ililkeleri ige-~
ren bir gergeve iginde denenmiétir. Avrupa Ekonomik Top~-
luludu Ulkeleri, bu tiir bdlgesel konvertibilite Srnedi-
ni Avrupa Para Birli&i'ni (EMS) olusturarak vermigler-
dir. Olugturulan bdyle bir bolge iginde sinirli konver-
tibiliteye dodru bir harsket sdz konusu olacak ve bilge
blitlin olarak kambiyo iglemleri agisindan etkin bir piya-
sa haline gelecektir, Bu durumda ekonomik bireyler, asi-
ri deferlendirilmig paralardan en az kambiyo kasitlama-
larina szhip paralara gegisin yolunu arayacaklardir,
Bolgedeki kambiyo kisitlamalarinin kald1r11m581 en vyik-
sek derecede konvertibiliteye sahip bSlgesel paralara
dofru bir akiga yol agacaktir. Bu akis ise bir taraftan
zayif parali lilkelerin Sdemeler dengesi iizerinde baskz
yapacaktir, Bu tip bir soruna engel olunmasi igin bdlge
lilkelerinin dig diinya ile ayni derecede bir konvertibi-

liteye sahip olmasi gerekir.(1l)

1.2.5. Merkez Bankalari Ig¢in Konvertibilite

Tam konvertibiliteyi, idari nitelikteki kontrol-
lerle, blirokratik engellerle her zaman ig¢in uygulamada
sinirlamak miimkiindir. Ulkede yerlesik veya verlesik ol-

mayan kisilerin ticari“iliﬁkiler nedeniyle yaptiklara

(1) ¢ILLER, Dlnya'da ve Tirkive'de.... a.g.e., s.59.
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odemelerin ve transferlerin kontroliinin ve kambiyo ig-
lemlerinin tiimiiniin, belli mali kurumlar, merkez bankaszi
veya yetkili ticari bankalari birakilmasi, idari sinir-
lamaya Ornek olarak verilebilir. Ticari bankalar belir-
1i miktarda ddvizi merkez bankasi nezdinde saklamakla
viiklimlli olduklarindan, merkez bankasi uluslararasi Sde-
meler igin gerekli dovizin saflanmasinda ticari banka-
lara midahele yetkisine sahiptir., DSviz islemlerinin
merkez bankasi denetimine tabi olmasi, dSviz iglemleri-
nin iyi idare edilmesi, Sdeme ve transferlerin gecikti-
rilmemesi garti ile konvertibilite ilkesine ters dlig-
mez, Fakat bu uygulamada bu yetkinin merkez bankasai'na

taninmasi, bazi sinirlamalara yol agmaktadir.(1l)

l.2.6. Mal Karsilidi Konvertibilite

Bir filkenin milli parasi karsiliinda yabanci
menseli mal satin almasi, mal karsiligdi konvertibilite
kapsamina girer, Milli para lilkeye ithal edilmig bir
malla defistirilmektedir, Yabancilar ellerinde bulun-
durduklari lilke rarasi ile ifade olunan alacak haklara
karsziligdinda yabanci lilke parasi elde edemedikleri du-
rumlarda diger iilkelerden ithal edilmig ve ilgili ililke
serbest pivasalarinda satilan gegitli mallari satan

alip istedikleri ililkeye ihrag etme serbestisine sahip-

(1) ARGUC, a.g.e., S.89.
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tir.(1l) Bu konvertibiliteyi uygulayan lilkelerde, bir
yabanci {ilke parasini elinde bulunduran kigiler, bu
alacaklarini ilgili {ilkede liglincli bir iilke parasina ge-
virip, ithalat yapmak yerine iglincli bir lilkede lretil-
mis mallari parasini elinde bulundurduklari {ilkeden sa-

tin alir.(2)

Baglica tanimlari yukarida verilmeye caligilan
konvertibilite teoride ve uygulama alaninda gegitli an-
lam ve sekiller alabilir, Bir iilke parasini elinde bu-
lunduran kigi ve kurumlara taninacak konvertibilitenin
derecesini belirleyen ilgili {ilkede ve uluslararas:
8demeler iligkilerinde gegerli olan kurallardir. Dinya
ekonomisinin daha yiliksek bir liretim glicline ve daha bii-
yik bir istikrara ulasmasi konvertibilite uygulamasi-

nin daha genis bir kapsamla ele alinmasina yol agabilir.

"Konvertibilite dinamik kargilagtirilmali istin
lilkelere uygun gekilde uluslararasi ig bolimii ve uzman-
lagmay1r tegvik ederek kit ekonomik kaynaklarin daha iyi
dederlendirilmesine ve ulusal ekXonominin diinya ekonomisi

ile biitiinlegmesine yol agabilir.(3)

(1) ABJSOELY, Tirk Lirasinin.... a.g.e., s.18.
(2) CELEBICAN, Konvertibilite, a.g.e., -s.38.

(3) Halil: sevipoBiu~-Rrfat YILDIZ, Konvertlblllte Ata-

tirk Universitesi Yayin No:639, I.I.B.r.
Ko:84, "Erzurum, l987y & YaYlnlar1
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Pivasa ekonomisine dayanan bir sanayilegmeyi he-
def tayin eden ililkeler konvertibiliteye gegebilmek igin
gerekli cgalismalary yapmaﬁ durumundadir. Bu gegig belir-
1i kosullarin ve belirli siireglerin yerine getirilmesine

baglidar.

ronvertibilite genig kapsamli bir siliregtir. Kla-
sik Dig Ticaret Kuraminin blitlin kurum ve iglemleri kon-
vertibl bir para esasina dayanir. Dig ticaret rejimini
belirleyen tilim tedbir ve deZigiklikler paranin konver-
tibilitesi agisindan etkindir. Bu itibarla; diinya tica-
reti ve genis anlamiyla konvertibilite kavramlar:i bir-
biri ile Bzdeglegmektedir. Konvertibilite tartismasina
girildiginde gok sayids defiskenin devreye girmesi Snem-~
1li olanla olmavani ayirmayl gliglestirmektedir. Dig ti-
caret rejimleri, cari iglemler, sermaye hareketleri,
kur politikalari, vergi, resim ve harglar, destek ve
tegvik politikalari, vabanci sermaye yvasalari, uluslar-
arasi bankacilik iglemleri ve benzer diger konular kon-
vertibilite kavramiyla igigedir. Bu nedenle, bir {ilkenin
parasinin "konvertib" kabul edilmesi ig¢in gerekli kogzul-~
lar serbest ticaret nitelidindedir. En bagta gelen dili~
zenlemeler, dis ticerete konan sinirlamalari ortadan
kaldirmak, dis alacak ve ddemelerdeki sinirlamalarin za-
man iginde giderilmesi wve katli kur uygulamalarina son

verilmesi bigiminde gergeklegmektedir.(1l)

(iijﬁhtag'5ZLEé, "Konvertibilite Ne Radar Jnemli?",
Para ve Sermave Piyasasi, Nisan 1986, s.l4.
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Konvertibilite ile uluslararasi ticaretin gelig-
tirilmesi vaninda, uluslararasi piyvasalarin blitiinleg-
mesi amaclanmaktadir. Uluslararasi piyasalarin mekaniz-
ma ve fivatlariyla virtitiilecek serbest ticaret, uluslar-
arasi pivasalarda olusan optimal fiyat dlizeyinin, gelir
ve kaynak dadiliminin, ulusal pivasalara da yansivarak,
ekonomik geligmeye ve optimum kaynak dafilimina yol aga-

caZi kabul edilmektedir.(l)

1.2. Fonverbilitenin Tarihi Geligimi ve Kogullari

1.2.1, Fonvertibilitenin Tarihi Gelisgimi’

Altin Para-Altin Sikke Sisteminde konvertibili-
te, altin sikke miktarini temsil eden banknotlarin al-
tina tahvil kabiliveti veya deffistirilmesi anlamindadir.
Altin standardinin kabul edilmesiyle birlikte ulusal
paralar dogrudan veya dolayli olarak altina baflanmigti,
Bu ulusal paralar birbirlerine serbestge ¢evrilebiliyor-
lardi. Bir {lilkenin borcu, ulusal paralarin kiilge altin
haline gevrilip alacakli iilkeye ihrag edilmesi ve kiilge

altinin alacakli iilkede sikke haline gelmesiyle Sdenmek~

(1) sedi UZUEO@LU; ”anvertibilite f¢in Hazirmiyiz?",
Eara ve Sermave Fiyasasi, Sayi:115, Y1l:10, Eyliil

Il SOA:_ .




18

teydi. Ulkeler arasandaki altain hareketleri, amag, mik-
tar ve gonderilen iilke bakimindan sinirlanmadidii igin,
iilkeler ara31ndaki borglar bir iilkeden diferine altin
gdndermek yoluyla &denmekteydi. Boylece, Altin Standar-
di Sartlari ayni zamanda genig anlamda konvertibiliteyi
saflamaktaydi. Baglica iilkelerin Altin Standardi Sis~
temini kabul etmeleri ve sistemin dogal sonucu olan kon-
vertibilite, adi gegen ddnemde uluslararasi ticaretin

gok tarafli olarak gelismesini saglamistir,

I.Dlinya Savaginin baszlamasindan bir silire sonra
Altin Standardindan vazgegilmesiyle ulusal paralarain
konvertibilitesi de sona ermiztir. Savasin baslamasin-
dan Snceki yallarda da pek gok iilke altin ihracina ko-
nan f£iili sinirlama ve tahditler ulusal paralarin kon-
vertibilitesi lizerinde olumsuz baskilar yaratmaktaydai.
I.Dlinya Savaginda artamr savag harcamalari ve ithal mal-
lari talebi nedeniyle banknot miktari asiri Blglde art-
tirilmigti. Bu ise, gok yliksek dlizeyde sltin rezervle-
rini gerektiriyordu. Bu nedenle banknotlarin altina
konvertibilitesi kaldirilarak kadit para sistemine ge~-
¢ilmigtir. Banknotlaran altina gevrilebilme olanadinin
kaldiralmasi ve uluslararasi altin hareketlerine sinir-
lama ve yasaklarin konmasi istikrarli kambiyo hareket-
lerine son vermigtir., BOylece, konvertibilite, ulusal
paralari kiilge altlna,haltlnl da yabanci paralara gevir-

me serbestisi olmaktan artarak, cari piyasa fiyatinda
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bir {ilke parasinin difer bir lilke parasina gevrilebilme

serbestisi anlamini kazanmistair.

Altin ihracinin yasaklanmasi ve savas nedeniyle
artan ithalat, savaga giren iilkelerde ulusal paralarin
ig¢ ve diz degerinin diigmesine yol agmistir. Ancak, savag
tehlikesi wve hilkiimetlerin koyduklari yasaklar nedeniyle
ithalatin sinirlandirilmasi, ulnsal paralarin dis dege-

rinin blylk Slciide dlismesini Onlemigti. Altin ihracinin

yasaklanmesina rafmen, itilaf devletleri arasinda ulus-

lararasi Sdemeler ¢odunlukta altin standérdlnda oldugu
gibi varilmaya devam etmisgtir. Ancak, altin ihraci ya-
saklanmig oldufundan, vabanci paralara olan talep ile
yvabanci para arzi arasindaki dengevi ddviz kurlarinan
defigmesi sagliyordu. Zlde edilen dis krediler ve iilke-
lerin uyguladiklari dag ticaret kontrolleri, ulusal pa-
ralarin karsilikli olarak birbirine gevrilebilmesi gek-

linde ifade edilen yeni anlamdaki konvertibilitenin de-

vamina imkdn verivordu.

I.DlUnya Savazinin bitiminde, savaga katilmig bii-
tiin iilkelerin paralari savas Oncesindeki paritelerinden
gesitli oranlarda farklilik gBstermekteydi. Savagin ba-
sinda altin ihracina Xonan ?asaéln, savas sonrasinda da
kaldiriImamasi, dis kredi olanaklarinin son bulmasi ve
ABD diginda, savasa giren tiim lilkelerde altin stoklarinin

erimig olmasi gibi nedenlerle Avrupa iilkelerinin parala-
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r1 defer kaybetmigti. I.Dinya Savasi'nin baglangicanda,
altin Standardi'nin terkedilmesi gegici bir tedbir ola-
rak gdriilmiigtii, Bu nedenle, ililkeler, ekonomileri istik-
rar kazandigi 8lglide Altin Standardi'na ddnme gabalaria
igindeydiler. Ekonomisi ve parasinin dis degeri savagtan
en az zarar gdren Ingiltere bagta olmak lizere, parasina
istikrar kazandairan lilkeler 1928 yili sonlarinda yeni-
den Altin Standardi'na ddnmiiztlii. Ingiltere Altin Kilge
Sistemini kabul etmesiyle ulusal paralar bir kere daha
sabit ddviz kuru sistemi igerisinde konvertibl hale ge-
tirilmislerdir. Konvertibilite, merkez bankalarinin be-
lirli ve sabit Dbir orandan sinirsiz miktarda yabanca
para alip satmalari ile salaniyordu. Bir ﬁlkéden dige-
rine vapilscak &ldemeler igin Snceden ilgili makamlardan
izin alinmasi gerekmiyordu. Ancak, Ingiltere'nin, Altin
Standardi'na ddnerken, sava; Oncesi paritesini kabul et~
mesi, sterline gergek satin alma glicliniin lizerinde bir
dis defer taninmasina neden olmugstu. Buna kargilik,
Fransa'nin saptadi®i doviz kuru, frankin gergek satin
alma giicliniin altindaydi. Bu yilizden Ingiliz ihrag¢ malla-
rinin yabanci pivasalarda relkabet giici azalmizti. 1928
yilinda Fransa'nin Altim Kambiyo Sisteminden Altin Kiilge
Sistemine gegisi ve o zamana kadar elinde bulundurdudu
sterlin ve diJer ddvizleri altina gevirmeye baglamasai,
ingiltere'nin bliylik 8lglide altan ¢ikisina sebep olmugtu.
1929 Diinya Ekonomik bunalimi da Ingiltere'nin ihrag¢ mal-
larina olan taiebini bliylik 6lgide daraltmigti, Bitiin bu

gelismelere bagdli clarak, 1931'de Ingiltere'nin Altin
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Standardi'ndan ayrilmasiyla ulusal paralaran sabit doviz

kurunda konvertibilitesi sona ermigtir,

II.Dlinya Savasi Oncesinde uluslararasi Sdemeler

sistemi lig ayri kambiyo rejimini igermekteydi,

a—- Altin Standardaini terk ederek paralarini altain
veya yabanci bir paraya sabit bir oranla baglamak yerine
ddviz kurlaraini arz ve talebe gSre olugmaya ve serbest-
¢e dalgalanmaya birakan lilkeler (Fransa, Ingiltere ve

diger Bati Avrupa ililkeleri),

b- Paralarani belirli adirlikta altinla tanaimla~-
yan fakat bu pariteyi koruyabilmek igin giddetli bir kam~
biyo denetimi uygulayan iilkeler (Almanya, Orta ve Dogdu

Avrupa Ulkeleri wve bazi Gﬁney Amerika lilkeleri),

c- Paralarini belirli bir agirlikta ve ayarda al-
tinla ifade edilen ABD dolarina baflayan, dig Sdemeler
lizerine denetim getirmemig olan {ilkeler (Gliney ve Latin

Amerika ilkeleri).

D&viz kurlarinin piyvasada ddviz arz ve talebine
gbre olugmasi paralarin konvertibilitesinin devamini sag-
lamig, konvertibilite artik bir ulusal paranin herhangi
bir yabanci paraya cari d8viz kurundan gevrilebilme ser-
bestisi anlamina gelmeye baglamigtir. DSviz kurlarini

serbestge dalgalanmaya birakan gruptaki ililkelerden Ingil-
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tere ile ticari iligkileri olanlar, ulusal paralara ile
sterlin arasinda sabit'bir orani korumaktaydilar. Bu Ul-
keler Sterlin BSlgesi iginde yer almakta ve paralara
dolara kargi bir Liitin olarak dalgalanmaktaydi. DSviz
kurlarinin serbestge dalgalanmaya birakilmig olmasina
ragmen, pek ¢ok lilkede uygulanmakta olan ekonomi politi-
kalari ve ddviz piyasasina yapilan diizenleyici miidahele-
ler, ddviz kurlarindaki dalgalanmalari dar sinirlar igin-

de tutmugtur,

Parasaini belirli agirlikta altinla tanimlayan an-
cak bu pariteyi koruyabilmek igin kambiyo denetimi uygu-
layan ‘ilkelerde, yurt diginda yapilacak Sdemeler izne
bagli oldufundan, konvertibilite imkani sona ermigtir.
Kliring anlagmalari, taraf olan iilkeye yapilan ihracat-
tan dogan alacak hakkinin ancak o ﬁlkeye yvapilacak &de-
melerde kullanilmasini gerektiriyordu. Bu nedenle, kam-
biyo denetimi uygulayan ve kliring anlagzmalarina taraf
olan iilkelerde yabancilarin konvertibilite hakki da or-

tadan kalkmaisgta,

II.Diinya Savasinin baslamasi ile lilkeler miimkiin
oldudu kadar fazla d8viz rezervi bulundurabilmek {izere
ddviz gikislarina ve yurt digi Sdemelerine siki bir de-
netim getirmislerdi, BSylece I.Diinya Savasi sonrasinda
veni bir anlam kazanmig olan konvertibilite II.Dilinya

Savagi sirasinda kaldirilmistir. Savas yillarinda Avrupa
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ilkelerindeki giddetli enflasyon, artan ithal talebi, al~
tin-ddviz rezervlerinin erimesi ve savagin firetim gliclinii
zayiflatmasi sonucu savag sonrasinda Avrupa lilkeleri

arasinda ticaret, iki yanli ticaret anlasmalari gercgeve-

i

sinde yapilabiliyordu. Savas sonrasi gsartlaranda gok yan
1a ticérete ve konvertibiliteve ddnmek imkansizdi. Sava-
sa katilan vevya tarafsiz kalan blitiin {ilkelerin bliyiik it-
hal talebini kargilavacak lretim potansiyeline sahip

tek tilke ABD idi, Hemen her tilke ABD'ye borglu oldudun-
dan, bir ilkenin ABD'den vyaptidi ithalati, ABD'nin borg-
lu durumda bulundudu difer bir lilkeye yaptifi ihracat
ile Sdemesi miimkiin dedildi. Uretim alaninda savag sonra-
sinda ortaya g¢ikan delisikliklerin gok yanli ticarete
imkan vermemesi de konvertibiliteye ddniisii gliglegtirmek-
teydi, Savag sonrasi gsartlarinda ulusal paralarin kon-
vertibl hale getirilmesi, her ililkeyi diger iilkelerden
olan ithalatini sinarlandirip ihracatini arttirmak sure-~
tiyle elde edecefi ticaret fazlasini hemen dolara gevir-
meye tegvik etmig olacakti. Esasen, AED disindaki llke-
lerin ddemeler dengesi agiklari ve kamunun fiyat mekaniz-
masinin igleyigine miidaheleleri konvertibiliteve déniigii

imkansiz kilmaktayda,

Uluslararasi o©demelerin ¢ok yvanli olarak vapil-
mamasil, bu dSnemde Sdemeler dengesi hesaplarinin iki yan~
lr anlasmalarla dengelenmesine yol agmistir. Bu agiklari

kapatabilmek ig¢in uygulanan kambiyo kontrol ve sinirla-~
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malary, lilkeler arasinda Sdeme anlagmalarinin yapilma-
mas1i halinde dig ticaret hacminin daralmasina neden olu-
yordu, BSylece, savag sonrasi donemde ithal talebi ve
liretim sartlarindaki defismenin yarattidi sorunlari ¢o-
ziimlemek iizere kambiyo denetimi, kambiyo denetiminin sa-
kincalarini gidermek iizere de iki yanli ddeme anlasmala-
ri yapma geredl ortaya g¢ikmigti. Bu geligmelere bagdli
olarak difer llkeler ABD'ye olan ihtiyaglarini arttirma
Dolar bSlgesinden olan ithalatini ise, iki vanli ticare-
ti tegvik etmek lizere, ticaret vasaklari uygulayacak mi-
nimum diizeye indirmeye caligiyorlardi, ABD, kendi mal-
lari aleyhine uygulanan iki yanli anlagsmalar gergevesin-
deki ayirimci ticaret politikasini ortadan kaldirmak,
gok vanli ticarete bir an evvel ddnililmesini sadlamak
igin, ekonomisi gliglii olan lilkelerin uygun gartlar ol-
duk¢a paralarini konvertibl hale getirmelerini gerekli

gormekteydi,

Bu gergevede sterlin uluslararasi ticaretteki
onemi ve savas sonunda dider Avrupa paralarindan daha
gligli olmasi nedeniyle konvertibl hale getirilecek ilk
para olarak segilmig, 6 Aralik 1945'teki iIngiliz-Ameri-
kan Mali Anlasmasi ile ABD yeniden gok tarafli ticarete
donlilmesine yardim etmek lizere Ingiltere'ye kredi agmayi
kabul etmigtir. Bu anlagma ile sadlanan konvertibilite
II.Dlinya Savagi Oncesindeki konvertibiliteye kiyasla

dnemli Slglide sinirli bir nitelik tagimaktaydi. Sterline,
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cari iglemlerde konvertibilite tanainmigti. 1945 anlag-

masinl ve dolayisiyla konvertibiliteyi yiirlirliige koymak
lizere Ingiltere Bankasi nezdinde ABD hesabi agilmigtair.
Dolar Bdlgesinde cari islemler nedeniyle kazanilan ster=-
linler bu hesaba gegirilecek ve talep edilmesi durumunda

gartsiz olarak dolara gevrilebilecekti.

1947 yilindan itibaren "transfer edilebilir" hesap-
lar adi altinda bir hesap sisteme dahil edilmigtir. Bu
sisteme giren lilkeler, Ingiltere ile yaptaklari anlag-
malarda, vatandaglarainin cari iglemlerden dogan alacak-
larini sterlin ile &denmesini kabul etmeyi taahhlit et-
mekteydiler. Buna %argilak, Ingiltere sisteme giren iil-
kelerin gerek birbirleri arasindaki gerek AZBD ile kendi
aralarindaki cari izlemlerden dodan borglarini sterlin
ile Gdemelerini kabul etmekteydi. Yani konvertibilite
ancak cari islemlere badli olarak kazanilan ve cari ig-
lemlerde kullamilacak olan sterlinler igin kabul edil-

migti,

Konvertibiliteyi saglamak igin II.Dlinya Savagi
sonrasinda yapilan bu ilk girigim Ingiltere'nin konver-
tibiliteyi tek tarafli olarak sona erdirmesiyle bagari-
sizlifa ugramigtir. Bunun nedeni, o ddnemde uluslararasi
ticaretin iginde bulunduldu gartlardi. Savag nedeniyle,
Avrupa llkelerinde iiretim glici zayiflamig ve liretim da-
ralmigti. Savag yillarinda ertelenen ve savag sonrasinda

giderek artan tiiketim talebini kargilayacak diizeylerde
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iilretim yapilamamasi sonucu arz yetersizliginin ortaya
¢ikmasi ve savaz yillarindaki enflasyonun savagtan son-
rada devam etmesi, diinya ithal talebini gigirmisti. An-
cak, bu talepler biiyiik bSliimliyle ABD ve Kanada'nin ih-
racati ile karsilanabiliyor, Ingiltere'nin ihracati diin-
ya ithal talebini karsilamakta yetersiz kaliyordu. Bu
nedenle rezervlerdeki sterlinler dolar sahasindan itha-
lat yapmakta kullaniliyordu., Bu durum, lilkeleri daha g¢ok
konvertibl sterlin elde eimek ilizere Ingiltere'den yapmak-
t2 olduklari ithalati kismaya zorlamigti., Konvertibilite
cirigiminde bulundugu bir sirada, daz ticaret agiZi ver-
mesi Ingiltere'nin konvertibiliteyi devam ettirebilecelil

konusunda uluslararasi alanda kaygilara yol agmisti.

Konvertibilitenin kabul =dilmesinden kisa bir sii-
re sonra son bulmasi, Avrura Ulkeleri arasindaki Sdene-
lerle karsilasilan gliclitkleri srttirmistir. Iki yanl:
ticaret Avrupa ekonomisinin gelismesini engellemektey-
di. Bu durumu engellemek lizere 1947'de ABD'nin destefi
ile, Avrupa'nin imaraini kolaylastirmak, Avrupalilararasi
ticaret ve Sdemeleri serbestlectirmek amaciyla Avrupa
Ekonomik IsbirliZi Srciitii kurulmustur. Odemeler dengesi
hesaplarini iki yanli anlasmalarla denklestirmeye gali-
san Avrupa ililkelerinin birbirlerine belirli miktarlarda
agtigi “"swing" adi verilen krediler 1947'nin ikinci ya-
risinda hemen hemen tiikennig, bu nedenle ilkeler, iki

vanli ticaretlerinde tamamen borglu veya tamamen alacak-
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11 ilkeden ithalat yapmasi altin veya altina gevrilebi-

lir para karsilidinda minkiin olébilmekteydi. Ancak, Ul-
kelerin altin ve ddviz rezervlerinin gok dligiik diizeyler-
de bulunmasi, Avrupa llkeleri arasindaki ticaretin savag
sonrasi dliziik hacminde bile devamini gliglestirmekteydi.
18 Kasim 1947'de ilkeleri bu gligliikten kurtarmak lizere
iki yanli &demeler sistemini, ¢ vanli Sdemeleri ger-
geklegtirebilecek ve kargilakli olarak yeni krediler
agilmasini kolaylagtiracak gekilde defistirmek amaciy-
la paris'te "Cok Yanli Odeme Mahsuplara Hakkinda Anlag-
ma" imzalanmistir. Bu anlagmaya gbre iki yanli ticaret
sonucunda ortaya ¢ikan bofglarlnl iiglincli bir iilkeden
olan alacak ile Gdenmesini sadlamakla gdrevli "Uluslar-

arasi Tediyeler Bankasi" kurulmustur.

ffye lilkelerin nig¢birinin parasi konvertibl olma-
digi halde bazi lilkelerin paralari daha ¢ok talep edil-
mekteydi. Bu ylizden, higbir Ulke parasi nispeten kuvvet-
1li bir liyeden olan alacadinin, parasi zayif bir iiyenin
borcunun transferi yoluyla Sdenmesini istemiyordu. Borg-
lu tlkelerde zayif para cinsinden borglarinin giiglii bir
le yapilan anlagmalar istenilen sonuglari sadlayamamig

ve sona ermigtir,

Avrupalilararasi Sdemeleri diizenleyen anlagmala-

rin gegitli sakinlara ve pek ¢ok Avrupa llkelerinin eko-
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nomisinde ve iiretim kapasitesinde meydana gelen gelisg-
meler, Avrupalilararasi ticaretinagok yanli vapilmasini
miimkiin kilacak yeni bir sistemin Avrupa Ekonomik Igbir-
1igi Brolitdl liyelerince kabiiliine yol agcmigtir. 1 Temmuz
1950 tarihinden vyliriirlige konan yeni sistem, daha &n-
ceki anlasmalarain gok az gergeklegtirebildikleri g¢ok
vanli Sdemelerin, Uyeler arasinda ortaya ¢ikacak iki
yanli borglarin tamamen Odenmesini sadlayacak bigimde

yarilmasi amacini tagimaktaydai,

Avrupa 9demeler Birli&i (EPU: European Payments
Union) adini tagiyan bu yeni sistem gok yanli dis tica-
reti gelismtirmek ve dig konvertibiliteye gegisi kolay-
lastirmak amaciyla bir gegis donemi kabul edilmigtir,
1850~1958 yillari arasinda faaliyet g8steren EPU'nun Av-
rupa Ulkeleri arasindaki ticaretin ve ddemelerin ¢ok
yanli olara® yapilmasina, dolayisiyla konvertibiliteye
ddnls gartlarinin hazirlanmasina katkisi biylik olmugtur.
EPU, her iiye lilkenin difer lyelerle olan 3demeler denge-
si agik veya fazlaliklarini lye iilkeler arasinda genel
kabul gdren bir para birimine gevirmek yoluyla, ilkeler
arasaindaki alacak ve borglarin transferine kolaylik ge-
tirmigtir. Bu kurulug konvertibiliteye gegigte ilk adam
olarak Avrupa lilkeleri arasinda g¢ok vanli bir dengeleme
sistemi gergeklegtirmisti. Borg ve alacaklarin sadece
birlige karsi dengelemek yeterli oldufundan ticaretin

gok vanli olarak geligtirilmesi imkanlari agilmigtir.
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Avrupa iilkeleri arasindaki ticaretin yeniden gok
yanli olarak vapilmasini saflayan ve gegici olarak ku-
rulmus bulunan 2PU ile, ulusal paralar tekrar konvertibl
hale getirilinceye kadar Avrupa llkeleri arasindaki &de-
melerin iki yanli olmaktan kurtarailip ¢ok vanli hale ge-
tirilmesi amaglanmaktaydi. EPU, lilkeler arasinda konver-
tibl olmayan paralarain dolagimi esasina dayanmaktaydi.
Sistemin saglikla igleyisi, higbir iiyenin slirekli borg-
lu veya alacakli durumda bulunmamasi sartina badlaydi.
Uyelerden birinin parasina konvertibilite tanimasai,
birlikten devamli alacakli durumda bulunmasina yol aga-
cakti, Bir liyenin konvertibiliteye ddnmesi birli&in ga-
yesine aykirai olarak, liyeler arasindaki ticarete ayi-
rimci tshditler konmasina ve bu ayirimain liye olmayanlar

lehine ve diye olanlar alevhine vyapilmasina yol agacaktai,

yeler arasindaki ekonomik isbirlidini basariyla
gergeklestiren, bdylece kurulug amacini yerine getiren
EPU, 1958 vilinda sona ermig ve 1958 sonunda yerini yine
bdlgesel birligin difer bir araci olan ve konvertibili-
teye gegildigi zaman uygulanacak sistemi belirleyen Av—
rupa Para Anlagsmasina (EMA: European Monetary Agreement)
birakmigtir. Avrupa Para Anlasmasi faaliyetleri Bati
Avrupa ile sinirli bdlgesel bir Srglitti ve kisa slireli
dis Sdeme aciklar:i igin ﬁye‘ﬁlkelere mali destek sagla-
maktaydi. Yardimin saglanmasi takdire bagliydi. Ingilte-

re, Fransa, Almanya, Italya, Isvigre, Belgika, Hollanda,
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EMA'nin virlirliige girdigi tarihte, uluslararasi
para sisteminin Avarlanabilir Sabit DSviz Xuru Sistemi'ne
dayanmasi nedeniyle liye lilkeler, paralarinin dig dederi-
ni ortak Slgli olan altin veya dolar cinsinden saptamig-
lar ve bu kistasa gore paralarindaki defer dalgalanmala-
rini sinirlamak amaciyla alis ve satig kurlarini belir-
leyerek Uluslararasi Tediyeler Bankasina bildirmigler-
dir. Uluslararasli para sisteminin dayandifi Avarlanabi-
lir sabit Kambiyo Sisteminde konvertibiliteye geciz im-
kaninin Esnek Kambiyo Kuru Sistemine kiyasla oldukga zor
olmasina rafmen 1258 yilandan bu yana, EMA anlagmasina
dahil {ilkelerden Izlanda ve Tiirkivye digindakiler ulusal

paralarin konvertibilitesini korumuslardair,

EMA, lye Ulkeler arasinda kismi konvertibilitenin
kurulmasina hizmet etmig ve konvertibilitenin imkan ver-
digi serbest sermaye hareketleri 8lcilisiinde ulusal para-
larin tam konvertibilitelerinin kurulup gelistirilmesini
kolaylastirmigtir, Bu yoniiyle daha sonraki yillarda Av-
rupa iilkeleri arasindaki ekonomik ve parasal isbirligi-
nin gelismesinde de Snemli katkilarda bulunmugtur. Bu
gergevede 1969 yilindan itibaren Karl Shiller, l. ve 2.
Barre ve 1. ve 2,Werner raporlari ile gergeklegtirilmeye
galisilan Avrupa Para Sistemi 1979 yilinda ylirlirliie gir-

migtir,
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1.2.2. KOWVERTLEBILI TENIN KOSULLARI

Konvertibiliteye gegig karari alinirken bu gegi-
sin gerektirdigi ©On kosullarain saflanip saflanamadaga
tartigmalarina girilmektedir. Konvertibiliteye gegisg
ise ekonomide bazi vapisal dedisimleri igermektedir,
Dedigmelerin boyutu kadar gelecefe ydnelik projeksiyon-—
lar ve ekonomik faalivetlerin tlmiinlin kazandifi istik-~
rar da oldukga Snemlidir. Bu sebeplerle iilkenin mevcut
ekonomik konjonktilirii kadzar, gelecede ydnelik projeksi-
yonlarda konvertibiliteye gecgig karari fizerinde belir-

leyici olmaktadair.(1l)

Konvertibilite sistemine gegisin gartlari, tlke-
nin ekonomik kalkinma ve biylime slireci hedeflerinin ger-
geklegtirilmesi, ekonomideki yapisal defismelerin hiza
ve uygulanacak politikalarin ekonominin amaclar:i ile tu-
tarli olarak konvertibilite sistemine gegisi ne Blglide

saflavacafi gergevesinde de’ljerlendirilebilir.(2)

Dar anlamda bir ililke parasinain bir resmi makamin
iznine gerek olmadan dider bir ilke paras: ile pivasadaki
cari kur lizerinden serbestge dedigtirilmesi demek oclan

konvertibilite, ¢ok yanli ticari iligkilerin kurulabil-

(1) Bilge_ERENGﬁL, "NMasil Bir Ronvertibilite”, bls Tica~
rette Durum, Ocak-Subat 1989, s.9. )

(2) AYDIN, 1980'1i Yillarda TUXKeeae, 2eg.€e, S.39.
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mesi igin bir aragtir. Bagka bir deyigle, uluslararasi
bdemelerin gok yanli olaral yapilabilmesini saflayan
konvertibilitenin ¢ok vanli ticarete imkan veren gart-
larin bulunmamasi halinde kurulmesi mimkiin deXildir.(1l)
Bu itibarla bir lilke ckonomisinin konvertibiliteye gege-
bilmesi ve konvertibilitenin amacina ulagabilmesi bazi
on kogullarin varlifina baglidar. Eu kogullari gdyle
Szetlemek mimki'ndiir:

tilke ckonomisinin vepisal bir de®igim ve geli«in

> -

[

iginde olmasi gerek

o r. Yapisal degigiklikler, i¢ piyasa-
nin liberasyonu, yani mal fivatlzrinin oldudu kadar pa-
ranin fiyatininda serbest belirlenmesi, dis ticareto
konan kisatlamalarin kaldirilmasi veya en az dliizeye in-
dirilmesi, kambiyo islemleri ile sermaye hareletlerinin

serbest birakilnasi ve cari iglemler dengesinin sa®lan-

masaini kepsar.(2)

Diinya konjonktiiriiniin, hangi 8lcilerde konvertibi-
g

lite sistemine gecgis igin elverigli olduBu &nem tas imak-

tadir.(3) Gegis a~amasinda zaman ayarlamasi iilkenin olum-

lu ekonomik durunuru gegici niteliklere gdre deffilde ole-

(1) crLEBICAN, Eonvertibilite, a.g.e., s.59.
(2) ERENGUL, a.c.e., s.O.

(3) Tirkel MINIBAS, "Eriyen Liramiz Konvertibilit-vo

Hazir mi?", Para ve Sermaye Fivasasi, Savi:llFs,
¥11:10, s.l9.
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bilecek i¢ ve dig gsoklar karzisindaki slireklilik dere-

cesine gbre ele almak gerekir.(1)

Ayrica lilkede siyasi istikrar ve glven ortaminin
sajlanmasi, ticari partnerlere karsi yikiimliliiklerin ye-
ddviz rezervlerinin iktisadi kosullarin gerektirdigi
bir dlizeye ulagtirilmasi, gergekgi bir ddviz kuru poli-
tikasa uygulamasi ile, para, sermaye ve doviz piyasala-

rinin geligtirilmesi gerekmektedir,

Konvertibilite sistemine gegigin sz konusu bu
kosullarini ig ve dig ekonomik kosullar agisindan daha

ayrintila olarak incelemeye galigalim,

2.2.1. Genel Ekonomik Kogullar
2.2.1.1. Ekonomik Yapi ve Gelismislik Seviyesi

Konvertibilite sistemine gegisg karar:i alinirken,
ekonomik yapainin belirli bir geligme seviyesine ulagmig

olmasi gerekir.

(1) AYDIN, 1980'1i Yillarda THrK ... @.g.€., S.39-40.
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Konvertibilitenin tarihi geligimine baktifaimizda
defizik ddnemlerde sistemden uzaklagildifina gbrmek miim-

kiindiir.,

I.Dlinys Savaszi sirasainda Avrupa devlietleri genit-

.

1i sebeplerle uygulanan dSviz kontrolleri viiziinden ulu-
sal paralarin altina gevrilebilme garantisi kaldirilmig
ve konvertibilite sisteminden uzsklagilmigtir., Savag
doneminde diinya para sisteminde bilylik bir *arigiklik
vesanmnistir. Savag sonrasinda ekonomilerin yeniden {ire-
tim gliglerine ulasmalari Slgilislinde sistem yeniden iglene-
ye baslamistir. 1929-1933 yillarinda diinya ticaretinde
onemli yeri olan ilkelexin altin standardini terk etme-
leriyle konvertibilite sisteminden yine uzaklasilmistir.
Savasin ekonomiler lzerindeki biiyiik tahribati sonucu
lretim imkanlarinin ihracat ve ithalatin daralmasi, cok
vanl: ticaretin verini iki yanl: ticarete birakmasi, Ul-
kelerin vyeterli gelir sevivesine ulassmamasi, konverti-
bilite sisteminin yeniden canlanmasi ig¢in engel tegkil
etmistir, Ekonomilerini yeterli ekonomik glice ulagtiran

tilkeler 1958 yilinda tekrar sisteme gegme olanadini bul-

muglardair.

Bu kisa tarihsel geligimden de anlasilacagi gibi
ekcnomisi gliglii, ihracat gelirleri vyiiksek ve yeterli al-
tin ve ddviz rezervlerine sahip olan iilkeler raralarina

konvertibilite taniyabilirler. 3demeler bilangosunun dai-
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ma denk olmasi ani bunalimlari karsgilayacak kadar blivik

altin ve ddviz rezervlerinin bulunmasi gereklidir,

Avrupa ililkelerinin bu tecriibesi, ekonomik yapai-
laraina belirli bir geligme seviyesine ulagtiramamig,
yeterli doviz elde etme ve ihrag¢ imkani sadlayamamig {il-
kelerin konvertibiliteye gegmeyli imkansizlagtirdidini

gbstermektedir,

.

Gligll bir ddviz geliri elde edilememesi, sz ko-
nusu ekonomide ihracat sektdrlerinin kurulug‘asama51nda
oldufunu ve ihracatin milli gelir igindeki payinin diglik
oldugu anlamini tagir. Ihracatin en gliglii d8viz geliri
elde eden sekt3r oldugu dlislinliliirse s3z konusu ekonomi -
nin ddviz gelirlerinin saglam temellere oturmadifi gd-
riillir. Ekonomil: geligme ve ihracat ayni seviyede gelig-
tirilemedigi iginde ekonominin ithal talebi artacaktir,
Ekonomilerin yliksek bir marjinal ithal efilimine sahip

olmalari sonucu lirlinlere olan ig¢ talebin gelir artigi

ile beraber hizla artmasinin bir sonucu olur.(l)

(1) ABUSOGLU, Tirk Lirasinin eceee 24T.C., S.45.
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2.2.1.2. Ig Dengelerin ve Fiat Istikrarinin

Saglanmasi

Konvertibiliteye gecisin kogullarindan biri de
i¢ ekonomik dengelerin uluslerarasi piyasalara entegre
olabilecek dizeyde kurulnasinin salanmasi ve bu denge-

lerin korunmasidir.

i¢ denge ile s8z k onusu olan enflasyonist bas-
kilarin ortadan kaldirilmasi, atil kapasitelerin kalda-
rilarak prodiiktivitenin arttirilmasi, issizligin asgari
diizeye indirilmesi ddviz kaynaklaranin tegvik edilmesi,
yveterli dlizeyde biiylime hizinin ve gelir dadiliminda nis-
bi istikrarin saglanmasidar.(l) Toplam tiiketim wve ya-
tirim hercamalari ile toplam kaynaklar dengesi saflan-—
malidir., Toplam yatirimlar gergek tasarruflarla finanse
edilmeli, enflasvonist finansman yollarindan kaginilma-
lidir. Zkonominin i¢ dengesinin saflanmasinda fiat is-
tikrari ile tam galigma amaglarina ulasilmasi, enflas-
yonist ve deflasyonist efilimlerle miicadele edilmesi

Snem tasimaktadir,(2)

I¢ dengeler, konvertibilite bakimindan, toplam

arz-toplam talep, gelir-harcama, tasarruf yatiraim, kamu

(1) UZUKROGLU, @eGee, S.23.

(2) AYDIN, "Paranin Dig Konvertibilitesi ve Yeterli Re-
zerv Politikasi (III)", ZEkonomide Para Kredi, Yil:l,
Sav1:9, =Zylil 1988, s.63,
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gelir ve giderleri dengesi, &demeler dengesi ve fiat is-
tikrari yolu ile kur dengesini ve istikrarini belirli-
vecedinden dolayi Snemlidir.(l) I¢ ekonomik dengenin bo-
zulmasi, dig dengenin sadlanmasini da gliglegtirecek ve
dis ticaret agiklarainin artmasina yol agacaktir. Bu ne-
denle konvertibilite rejimine gegmek isteyen bir iilkenin
toplam harcamalarinin finansmanani dengeli bir sekilde
tanzim etmesi ve Sdemeler bilancosunda Snemli problem-
ler yaratmayacak geliilde harcamalar dengesini korumasi

gereklidir,(2)

i¢ dengelerin saflanmasinda maliye politikasinda,
biitce gider ve gelirlerinin dengesi temin eiilmeli, agaik
finansmandan kaginilmalidir. Harcamalarin finansmaninda
ne amme otoriteleri, ne sosyal sektdr yani sendikalar,
ne de Szel sektdr, tasarruflari ve borglanmalari ile ta-
mamlanmis harcenabilir gelirlerinin listiinde bir harcama

politikasina yYnelmemelidir.(3)

Fiat istikrarainin korunmasi igin ekonominin tam
kapasite ile ve verimli bir sekilde iglemesi gereklidir.
Konvertibilite sistemine gegigin zorunlu kogullarindan

biri de, llkede ig¢ dengelerin temini ag¢isindan enflasyo-

(1) ABUsoéLU,ITﬁfk Lirasinin cevseeBdaTeCe, S.406.

(2) AYDIN, 1980'li Yillarda Tirk LirasiniNe.e.c.-2.g9.S.,
s.40. . . L ]

(3) AYDIN, 1980'1li Yillarda Tiirk......a.g.e., s.4l.
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nist egilimlerin olugmasinin Snlenmesi, enflasyon orani-
nin ticaret yapilan baglica lilkelerin enflasyon oranlari
ile uyumlu olmasinin saglanmasidir. Sermayenin slizekli
erimesi, yatirimcilarin belirsizlik iginde karar verme-
leri ve gelgr dagalimindaki olumsuz geligmeler konverti-
bilite igin gerekli kogul olan enflasyonun indirilmesi
gerekliligini glindeme getirir. Ulkede ortaya ¢ikan enf-
lasyon orani diger iilkelerden yliksekse, yabancilar kon-
vertibiliteye gegen lilke parasini uzun slire elde tutmak
istemeyeceklerdir, Ulusal para gergek anlamda konvertibl
bile olsa yurt iginde siirekli deder kaybetti&i igin kisa
stirede elde gikarmak gerekecektir., Eunun disinda enflas-
yon ddviz kurlarinda da defigiklife neden olacagi igin
parayi lilke digzina ¢ikarairken zararla karzilagmak mim-
kiindir. Konvertibiliteden beklenen amag ise ulusal para-
nin uluslararasi bir Sdeme araci olarak kullanilmasinin

saglanmasidir. (1)

Konvertibilite sistemine gegigden 8nce ig¢ ve dig
fiat farklari en a2z dlizeye indirilmeli, geg¢is safhasin-
da da lilke igi fiatlari ile ticari iliskide bulunulan
iilkeler arasindaki farklarin kambiyo kurunun agiri deva-
liasyomr ile giderilmesinden kaginilmalidir. Baglangagta
devaliiasyon enflasyonun nedeni de3il ama bir sonucudur.

Fakat bagarisiz devalliasyonlar enflasyonist egilimlere

(1) ¢ELEBICAN, "Tirk Lirasinin Konvertibilite Sorunu",
Dis Ticarette Durum, Mart-Nisan 1989, s.19.




40

yol agarak, enflasyon-devalliasyon-enflasyon ddnglisiine

ekonomiyi sokacaktir. Bu ylizlinden konvertibiliteye ge-
Gigte fiat istikrarinin sadlanmasinda bSyle bir ddngliye
girilmemesi, istikrar politikslarinin amaci olarak be-

nimsenmelidir.

Hizliy fiat artiglari, dengesiz kaynak dafilimai,
cari islemler bilangosu dengesizligi wve sosyal dengesiz-
likler yaratmalkta ekonominin dlinya pivasalarindaki reka-

bet gliclinl azaltmaktadir.(1)

Bir lilkede dig dlinvava oranla yiikselen fiatlar,

-t.‘

malivetlere ve satig fiatlarina vansiyarak, ihrag malla-
rinin rekabet imkanini azaltacak ve ithal mallarinda nis-
bi bir ucuzluda yol agacafindan iilkeye yapilan ithalati
arttiracak ve ilke Sdemeler dengesi acidi ile karzila-
sacaktir., Bunun tersi bir durum s5z konusu olursa, genel
fiat seviyesi dliserse, bu iilkenin ihrag¢ mallari nisbi
olarak pahalilanacak ve ithal talebi diisecektir. Bu du-
rumda Ulkenin ihrag¢ mallari diinya pivasalarinda etkili

bir rekabet dlicline kavugurken, ihracat artisi da Sdemeler

dengesi lehte bir gdriinlim kazanacaktir.(2)

(1) Rifat YILDIZ, Konvertlblllte, Atatlirk Universitesi
Yayinlari No:639, Atatlirk Universitesi ‘Basimevi,
Erzurum 1987 Se 3%.

(2) GELEBICAN, Konvertibilite, a.qg.e., s.68-69.
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Ex-—cmmi sanayilegirken, ihracata arttararak, cari
iglemler ﬁlenéosunda denge saflamak istenilen bir du-
rumken fiz== istikrarinin ihmal edilmemesi zorunludur.
Fiat istix—ersizlifin sebepleri yapisal veya konjonktii-
rel olaki><-. Yapisal sebepler verimli sanayilegme yani
iretim a=t-=z1 ile sadlanmali, konjonktiirel sebepler ise

malive, —=—=-kredi ve ad8viz luru politikasi araglari ile
1 -

¢dzliimlen=2=2"7r.(1)

. Para ve Sermaye Piyasalarinin

N
L]
i)
)
|
L]
(€}

Geligtirilmesi

Zx— -—mideki temel kurumlardan biri olan para ve
sermaye Tizzsalarinin varligi ve bu piyasalarin belli

.

bir geliz== seviyesine ulagarak uluslararasi plyasalar

b

jile blitii=~ =zmesi de, konvertibilite sistemine gegijzin
bir kosul====, Ulusal ve uluslararasi piyasalar arasin-
daki s8z =Zomusu bir blitlinlesmenin sadlanabilmesi igin

en azind==,

1) Zzsa vadeli sermaye hareketlerinin olugmasi,
2} Z=snek ddviz kuru sisteminin uygulanmasi,

3} S5%viz kuru dalgalanmalari ile kisa vadeli faiz

. ===nlari arasindaki iliskinin saglanmasazi,

(1) YILOIZ, 2.G.€a, S.34.
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4) lkedeki kisa ve uzun vadeli faiz oranlari po-
litikasinin sermaye hareketleri lizerinde etki-

1i olmasi gerekmektedir.(l)

86z konusu blitlinlegme ve bu biitiinlesmenin kogul-
lari lilkenin para ve finans politikalarinin digsa agil-
masinda Snemli bir faktdrdir., Bu faktSr konvertibilite
sistemine gegigi ve ayni zamanda sistemin slirdliriilmesini
kolaylastiracaktir., Konvertibilite sistemine gegis aga=~
masinda lilkedeki para piyasasi geligtirilmeli, para pi-
yasasinin likiditesini koﬁtrol edebilecek ve doviz kuru
dalgalanmalarinda atkin rol oynayabilecek kisa vacdeli

para piyasasi serbest faiz orani olusgturmaladir.(2)

Konvertibilite sistemine gegiste, gercgek anlamda
kisa vadeli bir para piyasasi ile serbest d8viz piyasa-

sinin olusturulmasi gerekmektedir,

2.2.2, Sosyo-Politik Kogullar

Konvertibiliteye gegiste bazi kurumsal gartlarin
olugturulmasi ile ilgili on gsartlar kadar, hatta daha da

tnemlisi ekonominin gelecekteki seyrinin sistemi slirdii-

(1) AYDIN, 1980'1i ¥111arda...... a.g.c., S.47.
(2) AYDIN, 1980'1i Yillardas...... a.g.e., s.48.




4%

rebilecek kapasiteyi ne Slglide gSsterecedidir. Onemli
olan konvertibilitenin ilani defil, sistemin virlitiile-
bilmesidir. Asil olan konvertibl kilinan paranin, ulus-

lararasi alanda given verici &zellik tasimasidar.

Kenvertibilitenin slirekli olabilmesi, tilkede ve
yurt dizinda konvertibilitenin askiya alinmiyacadi, ik~
tisadi kararlarin sik sik ve beklenmeyen ydnlerde delisg-
tirilmiyecedine gliven duyulmasina badlidir. flkesinde
siyasal ve iktisadi istikrari sa&lamak ve bu istikrarin
slirecefi yolunda gliven vyaratmak parasini konvertibl kil-
mak isteyen hiiklimetlerin temel ameg¢larindan biri olmali-

dir.(1)

Ulkenin benimsedigi ekonomik anlayis ve politika-
nin kaisa slireler itibariyla defismemesi, kararli olmasa
dig dlinyada lilke ekonomisine karsi gliven ortami yaratir,
Elinde lilke parasi bulunanlar, parayi yabanci bir ddviz-
le de@istirme yerine, cari iglemlerde kullanmayi veya

ellerinde bulundurmayi tercih edeceklerdir.(2)

Sermaye hareketleri agisindan da konu Snemlidir,
ilkeye giren sermaye ani politika de¥isikliklerivyle kar-
silasirsa sermayenin Hilke disina kagigina sebep olur.

Sermaye kagigi ¢iktigi lilkelerin Sdemeler dengesinde

(1) gEﬁEéiéAN}'”Tﬁrk Lirasinin Konvertibilite Sorunu",
ao g.e&‘ 8.19. - . -

(2) ABUSOGLU, Tﬁrk'Lira31n1n..... a.g.e., s.47.
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aleyhte iélemesine neden olur. Parasina konvertibilite
tanimak isteyen ve muhafazava ¢alisan tilkelerin, ani
sermaye hareketlerinden sakinmalari elde edecekleri fay-
da agisindan Snemlidir, Sermaye kagigi, sermaye ihrag
eden {ilkelerde disg Odeme gelirlerinin tlikenmesine veya
azalmasina sebep olur. Sermaye giren llkelerde ise, ka-
¢ak paranin her an terketme ihtimali bulunmasi Sdemeler

dengesinin istikrarini bozar.(1l)

Konvertibilitenin siirdlirilebilmesi bakimindan, is-
tenmeyen sonug¢lar dofuran sermaye hareketlerini Snlemek
icin, lilkede sivasi glivenlik ve istikrarin saglanmasi ve

siirdirilmesi gereklidir.

{lke parasina olan giivenin sarsilmamasi icgin s8z
kenusu iilkenin dilkkatli bir ekonomik politika izlemesi
gerekir, Gln:l en kligik bir gligslizliik, ellerinde, o tilke-
nin parasini tutan kimselerin bunu baska paralara gevir-
mek igin hiicum etmelerine neden olur. Bdyle bir durum
ise gok defa konvertibilitenin kaldirilmasi ile sonug-
lanabilir. Srmedin 1971 yilinda ellerinde dolar bulundu-
ranlarin bunlari altina gevirmek igin hareketleri sonun-
da dolarin altina konvertibilitesi kaldirilmasi, bunun
gibi 1947'de Sterlin'in konvertibl olup sonradan iptal

edilmesi Shemli.tecrﬁbelerdir.(z)

(1) gELEBiCAN;”konvertibilite, 2.0.2., S.86.

(2) sadun’ AREN,Istihdam, Para ve Iktisadi Politiﬁa,
Savag Yayinlarz 7.B3aski, s.142,
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2.2.3. Dig Zkonomik fligkilere Bagli Kogullar

2.2.3.1. Dig Ticaret Dengesi

Tonvertibilitenin uzun d9nemde en Snemli kosu-
lu, ilgili {lkenin dis ticaret ve kambiyo kisitlamalarin-
dan araindirilmig clarak, dis ticaret dengesinin, cari
iglemler dengesinin saglanmis olmasidir, Dis ticaret
aciklarai silirekli olan bir lilkenin konvertibilite siste-
mine gegmesi mimkiin de$ildir. Hizmet dis satimlari, kar-
s1liksiz transferler, kise siireli sermaye harcketleri,
dis ticaret agiklarinin hemen finanse edilmesine imkan
tanisa bile, bir {ilkenin dis ticaret agiklari istikrar-

11 bir azalma gdstermeden konvertibilite sistemine gegis

saglikli: olmavacaktir.(l)

Konvertibilite sistemine gegigte Snemli olan das
ticaret agiklarinin sebeplerini ortadan kaldiracak, ic
ve dis ekonomik vapisal defismenin hizli ve istikrarla
bir vapiya kavusmasi ile ilgili ekonomi politikasi Snlenm-

lerinin alinmasi yerinde olur.

Dis Sdemeler dengesindeki denklidin, sadece dig

ticaret dengesinin yada cari islemler dengesi denkli&i

(1) AXSUC, 2.9.2., S.9%.
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olarak ele almak hatali olacaktir, Dig Sdemeler denge-
sinin uzun vadell ve normal sermaye hareketleri ile sad-
lanmasi Onem tasir. Asil olan &demeler dengesinin kalem-
ler itibariyle, yani her hesap grubu veya her kalemin

kendi iginde denkliZinin sadlanmig olmasi daha uygundur.

Uzun donemli agiklarin kroniklegtidi bir ekono-
mide ddviz kazandirici ve harcayici iglem olarak dig ti-
caret dengesinin saglanmasi Snemlidir. DSviz kazandirici
iglem olarak ihracat, ithalatin altinda kalaiyorsa, itha-
latin kisilmasindan g¢ok ihracatin arttirilmasi ile den-
geye ulasilmasi gerekir. Ihracatin yetersizligi iretim
yapisi ve cgelizme seviyesinden kaynaklaniyorsa uzun dd-

nemli tedbirlere ihtiyag duyulabilinecektir,(l)

Dis sektdSrdeki dengesizlik, talep yapisindaki
blylimeyi sinarlayip arzdaki blylmeyi tegvik eden poli-
tikalarla beraber, uygun dodviz kuru ayarlamalari ile
giderilebilmesi miimkindiir. Para, maliye, gelir ve yati-
rim politikalara, kurumsal diizenlemeler, {ilkenin sosyal
ve ekonomlik yapisi gSzdniline alanarak, dig dengenin sag-
lanmasi igin uygulanabilir. Rambiyo sisteminin yeterli
diizeyde serbestlegtirilmesi ve kisitlamalarin kademeleri
olarak kaldirilmas: ile konvertibiliteye gegig igin uy-

gun. ortami sagliyacaktir.(2)

(1) ABUQOGLJ Turh Lirasinin,...a. ge.€., S.35.
(2) ¢iLLER, Dunva'da ve - Tir] Jye'de..... QeTeCe, S.52,.
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Dis 8demeler dengesi teorisi {lizerinde Once ulusal
ekonomi ve uluslararasi ekonomi agisindan dig Sdemeler
dengesinde ortaya ¢ikan dengesizlik olgusunun neden ve
nasil ortava g¢iktiZinin agiklanmasi, ikinci olarak da
bu dengesizlidi giderme yollari, denklestirme mekanizma-
larinin ve slireglerinin igleyis bigimleri etkinlikleri
ve yetersizliklerinin ortaya konulmasi gerekir., Bu iti-
barla, ilk agsamada dis Odemeler dengesinde, dengesiz-~
1ligin giderilmesi veva Bnlenmesi amaciyla izlenecek po-
litikalarin (dig ticaret politikasi, d8viz kuru ve kam
biyo politikasi...) belirlenmesi bakimindan Snem ve Sn-

celik tasir.(l)

s

Bir {ilkenin dag lilkelerle olan her tiirli ckonomik
iligkisini o {ilkenin Odemeler dengesini inceleyerek an-
lamak mimkiindir. Sdemeler dengesi bir {ilkenin ekonomik
blinyesinin aynasi nitelifindedir. Ciinkl cari iglemler
dengesi lilkenin tercihleri, kaynaklari, liretim fonksiyo-
nu, para arzi, fiatlar genel seviyesi gibi konularla ya-
kindan ilgilidir. Sdemeler dengesinin ideale yakin bi-
gimde dengede olabilmesi ig¢in cari iglemler dengesi,
uzun ve kisa vadeli sermaye hareketleri ile, altin ve

ddviz rezervlerinin uyumlu bir iligki iginde olmasi ge-

rekmektedir.

(1) suat Hrstiz, Tirkive'de Fara ve Dis Denge, E.l.T.I.A.
Yayin. Koz 2237146 Egkizehir 1980, s.8.
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Cari iglemler bilangosu dengesi ile yatirim-tasar-

ruf iliskisi teorik olarak 38yle agiklanabilir:(1)

Y+HM=C+I+G+X (1)

Y=C 4+ I, 3, (X=21) (2}

Y= Milli Zelir #: Ihracat
C . Tiketinm M: Ithalat
I. Yatiram S. Tasarruf

3 - Kamu Harcamalari

Burada (:-K) ihracatla ithalat farki, net dag ti-
ca;et bilangosudur. (-17) in pozitif olmasi ¥X'i artti-
rir, aksi durumda azaltair. Ihracat cgelirinin ithalat har-
camasina g8re fazla olmasi milli gelir icin vatirim, aksi

durum ise milli gelir igin tiiketim etkisi vyapar.

V. M2C.I.%.X denklemini dikkate 2lirsak, bir il-
kenin yurt ig¢i tasarruf ve yatirimlariyla, ihracat ve it~
halat arasindaki iligki S-I:X-K olacaktir. Ulkenin yurt
i¢i tasarruf ve yatirim farki, denge durumunda iilkenin
net ihracatina yani yurt digi vatiramlarina esit olmakta-
dir, Bu durumda yurt igl tasarruf fazlasi, net ihracat
fazlaglﬁa egittir; Bunun tersi durumda vani yurt ig¢i ya-

tirim, yurt igi tasarruftan fazla olursa bu da net itha-

(1) AYDIN;kiééb}li.Yillarda‘Tﬁrk.... a;g.e., s.41.
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lat fazlasina egit olmaktadir. I-S:M-X olarak gOsteri-
lirse, yurt ici yatlrlm fazlasinain lilkeye bunu kargi-
layacak sermaye girigi oldufu gdriiliir. S-I, kaynak den-

gesi olarak tanimlanmaktadir.(l)

Konvertibilitenin saflanmasi ve devam ettirile-
bilmesi igin dij Odemeler dengesinin sirekli ve biiyik
Olglide agik vermemesi gerekir. Ancak, dig Sdemeler den-
gesindeki denklik sadece dig ticaret dengesinin veya
cari iglemler dengesinin denkli&i seklinde ele alinma-
malidir. Dis Sdemeler dengesi uzun vadeli ve normal ser-
maye hareketleri ile denklegiyorsa konvertibilite igin

gerekli on kogullarandan biri gergeklesmig sayilir.(2)

2e2e3e2. DOVizZ Rezervi

Konvertibilite sistemine gegisin Snemli kogulla-
rindan biri de, konvertibiliteyi slirdirecek diizeyde iil-
kenin d8viz rezervine sahip olmasidir. Bu kogul ddviz

arz ve talebi ile ilgilidir,

Bir filkenin briit uluslararasi rezervleri iilkenin

Merkez Banlkasindaki uluslararasi standartlara kargi ge-

(1) Gllter KAZ3AN, Ekonomide Disa Acik Biyiime, Altin Ki-
taplar Yayinevi, Istanbul. 1985, s.37. .

(2) gELEBicAN, "Tirk Lirasinin Konvertibilite Sorunu",
2eJe.Ce,s S.18. -
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lerr altin ve ddviz miktari ile difer bankalardaki ddviz
miktari toplamindan olusmaktadir., Bu toplamdan muhabir
borglar gikarilirsa net rezervler, net rezervlerden al-
tin miktarainin g¢ikarilmasiyla da net d8viz rezervleri

bulunur.(1)

Ulke rezervlerinin hi¢ olmazsa i{ilkenin d8viz gi-
derlerinin doviz gelirlerini asmasi nedeni ile Xargila-
sacafdi gligliikleri belirli bir devre iginde karsilamaya
veterli olmalidir. Yeterli rezerv miktarinin en basit
anlamda Olc¢lisii tilkenin en azindan birkag ay "asgari 6-9
ay" s’iresince ithalatini karsilayan "rezerv seviyesi"

olarak yorumlamak miimkiindlir.(2)

Odemeler dengesini saflamak igin gerekli kosul-
lar gergeklesnis olsa bile, bir {ilkede genel ddviz arzi
ile genel dBviz talebinin her an birbirine esit olmasi
beklenemez. Ayni sekilde iilke para arzinin, para talebi-
ni her zaman kargilamasi da mimkiin degildir.(3) Ronver-
tibl dSvizler iginde bu egitsizlik gbriilebilmektedir,(4)
Bu eszitsizlik, a) Ithalat ve ihracatta g&riilen mevsimlik
dalgalanmalar ve meydana gelen ani fiat ylkseligleri,

b) Kisa slireli sermaye hareketleri, c¢) Dis ticaret had-

(1) YILDIZ, a.g.e:, s.48. .

(2) AYDIN, 1980'1i Yillarda TUrK ee.c.. 3.0e@s, S.50.
(3) CELEBICAN; -Konvertibilite, a.g.e., s.86.

(4) YILDIZ, a.g.e:; s:48.
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lerinin aleyhte geligmesi, dig bor¢ ana para ve faiz

Bdemelerinden kaynalklanabilir.(1l)}

Doviz gelirleri ve ddviz giderleri her lilkede
mevsimlik dalgalanmalar g8sterir. Odemeler dengesinde
ortaya ¢ikan ve ilerde kendi kendini telafi edecek olan
agiklari karsilamak igin veya belirli bir ililke parasi=
nin arz ve talebi arasinda meydana gelebilecek gegici
esitsizlikleri karsilamak igin, difer bir deyisle ddviz
arz ve talebini kembivo hadlerinde biiviik dalgalanmalara
sebep olmadan esitliyebilmek igin parasi konvertibl bir
ilkenin konvertibl yabanci paralar ile altindan olugan

bir ddviz stokuna sahip bulunmasi gerekir.(2)

DSviz arz ve d8viz talebinden kaynaklanan ddviz
kuru dalgalanmalari esnek kurlarda her zaman miimkiin ol-
dufundan dBviz kuru dalgsalanmalarini engelleyip milli
paraya istikrar kazandlrmak icin, filkenin ddviz rezer-
vine bagvurulur. DSviz kuru dalgalanmalari takip edilen
kur politika31)ile ekonominin clicline, istikrarina da

bagli olmaktadir.(3)

Rezerv kosulu genellikle bazen ddviz kurunun pi-

yasada serbestge olusumuna birakilmasinin da temele ko-

(1) YILDIZ, a.g.e:, s.48-49, GELEBICAN, a.g.e., s.86,
AYDIN, a.g.S., S.60, ABUZOGLU,. a.g.e., s.37-38.

(2) ¢gELEBICAN, Konvertibilite, a.g.e., s.87.
(3) ABUSOSLU, Tirk Lirasinin e..... Q.J.2., S.38.
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sulu olarak ileri slirlilmektedir. Buna bazi kargi gdrilis-
lerde bulunmaktadir. Bunlara gdre, efer Adviz kuru pi-
vasada serbestge olugacaksa bunun ig¢in belli bir rezerv
birikimi sart dedildir.(1l) Fakat istikrarli bir yapiva
kavusmamis, igsizlik, enflasyon problemlerinin bulun-
dufu, Ozellikle ddviz kazandairici fasaliyetlerde dalga-
lanmalar gbsteren ckonomilerde ddviz arzi ve talebine
bagli kur defismeleri daha fazladir. Boyle ekonomiler-

de doviz rezervlerine daha fazla ihtivyag duyulur.(2)

Dig finansman ve borglanma yolunu kullanan eko-
nomilerin dis borg ve faiz Odemeleri ile dbviz rezerv-
leri birbirleriyle ilgilidir, DSvizle Sdenecek dis borg-
larin dikkete alinmasi, konvertibilite sistemine gegis
safhasinda, veterli d8viz rezervi politikasi igin gerek-

1li olmaktadir.{3)

Yeterli doviz rezervi, lilkenin ekonomik konjonk-
tirlinlin tiim safhalarinda konvertibilite sisteminin de-~
vamini saglavan miktar olup, llkenin yeterli ddviz Adi-
zeyi ekonominin geligme hedef defiskenleri iliskilerinin

belirlenmesi gerekir.(4)

(1) Banka ve Tkonomik Yorumlar, ¥Yi11l:18, Sayi:8, Afustos,
1981, s.24. .

(2) ABUSOSLU, Tlrk Lirasinin..... a.g.e., s.38,
(3) AYDIN,-1980%'1i Vvillarda Tirk.... a.g.e., S.64.
(4) AYDIM, 1980*1i villarda Tirk.... 2.,FJ.€., S.60-61,
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Konvertibilite igin iilkenin d8viz gelirlerinin
yeterli‘dﬁzeye gikarilmasi gerekir., Ulkelerin ddviz re-
zervlerini yeterli diizeye gikerabilmeleri genig bir Ure-
tim kapasitesine ve yilksek bir dig rekabet gliciine ulag-
malariyla mimkiin olabilir. Mevcut rezervlerin yeterli
dlizeyde olmamasi ulusal paranin defer kaybetmesine yol
acarak ulusal peraya olan glivenin sarsilmasina sebep
olur. Bu kogullar altinda ise konvertibiliteyi sirdlirme

imkanai kalmayabilir.(1)

2.2.3.3. Gergekgl DSviz Xuru Uygulamasi

Parasina konvertibilite taniyan bir iilkenin gex-

cekei bir ddviz kuru politikasi uygulamasi gere:lidir.

DSviz kurunun, llkenin uluslararasi ticaret ve
Bdemelerinin serbest dig ticaret rejimi altinda yapmig
oldufu ithalat ve ihracat ve diger hizmet islemleri do-
layisiyla d8viz gelir ve giderleri arasaindaki dengenin

sonucu olarak olugmasi gerekir.(2)

(1) Halil SEYIDO3LJ, Jluslararas:i fktisat, 3eligtiril-
mis 6.Baski,.Glizem Yayinlari Fo:2, Istanbul 1983,
8.163-164. . '

(2) AYDIN, "Faranin Dig Konvertibilitesi ve Yeterli
Rezerv Politikasi (1I)*, Para-Kredi, Yil:l, Say1:10,
Ekim 1981, s.33. : i .
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Denge d8viz kuru en basit gekliyle milli celir
olusurken ddviz arz ve talebini kendili&inden dengele-
yven kurdur,.(1l) DSviz kuru, uzun ve kisa vadeli hedefler
takip edilmesine olanak veren politikalar arasindaki

iligkinin s#flanmasinda Snemli bir unsur tegkil etmek-

tedir.(2)

‘.._J
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i o
s ]
o)
3
1

ideal ddviz kuru sevivesinin ilgi

zuladaia Uretim, tiiketin, dig ticaret ve diz Sdeneler

Wl

vepisiyla, siihvensiyonlariyla ve ddviz kontrollariyla
tutarla ve ulumlu olmassi gerekir., Teorik olarak bu tu-
tarliliga erisebilmel igin zaman iginde reel iiretin ile
finansal akimlari birleatiren, dSviz kuru ve difier delis-

enlerin coptimal de"erler kazarmasini saflavan ekononilk

genel denge modeli gerehme:tedir.{3) Eu model cerceve-

& Py

6]
dw

b

sinde tecrik olarak cergek denge kuru, milli ~elirin

v1l icinde iirstilmesinden dolfan ddviz arz wva talebini
dengeleyen kurdur, Bu dofal dbviz arz ve t=lebi higbir
kambivo ve miktar kisaitlamesi, higbir di= yardim ve borg

aglimriik duvarlari yaninda, vurda disardan akan ingi 48-

vizleri ve eski ddnemlerden kalan d8viz rezervlerinin ol-

(1) atilla BAZRIACIK, “Konvertibilite-DSviz Ruru Illski—
leri we Tirkive Bakimindan Bir Deferlendirme", Vorg
Diinvasi, Sayi:93, Mavais 1989, s.72.

(2) Bela BALASSA, "Gelismekte Olan Hlkelerde Disa Agilma
va. DBviz. Kuru PClltlLalarl", Disa Acik Zkonomi Uzeri-
ne takale eri7uallyn ve Glimrik Bakanll?i Yavin No:
‘g . S ~Jo

(3) YILDI(.J' aogoec ri 3‘4‘3"‘4‘4.
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madifa bir ortamda olugursa dofal denge kurunu belirli-

vecektir,(1l) BOyle bir crtamda ddviz alim ve satima, her

tirll para ve dig iglem tlrii igin serbest birakildidin-

3

da, tam konvertibilitenin basariyla uygulanmasi sdz ko-

nusudur.

Ddviz arz ve talebi arasindaki dengeyi koruyama-

yan ddviz kuru ile gergeklestirilecek bir uyzmulama kon-

3

vertibilitenin gergsklegmesini engelleyecektir., Bu du-

rumda gergekgl d&viz kuru konvertibilitenin baslangig ve

. s

devam ettirilmesi igin gereklidir.
3

4

Tanimlanan "denge kurlari" ve "tam konvertibilite"

-

-

teorik kazvramlar olup uygulamaya konmasi kolay olmznakta-

e

dir, Kenvertibilitenin olduZu gibi, denge kurunun da

dereceleri vardir. BEkonomide kambiyo ve miktar kaisitla-
malari kaldarildixtan sonra, uygun oranlarda glimriik du-
vari veri olarak alindifinda, digardan belli bir yardi-
min ve iggi d8vizlerinin olabilecedi bir ortamda olugan
déviz kuru, teorik olarak gergek denge kuru olmayacak,

fakat daha cergekg¢i bir denge kuru olacaktir. BSyle bir
denge kurunun oluztudu ortamda iilke parasi yabanci para-
lara istendidi en cari denge islemleri igin gevrilebi-

liyorsa kasmi konvertibilite basari ilTe uygulanabilir.(2)

(2) GILLER, Dinva‘da-ve Tirkive'de... a.g.e., s5.63-64,

- R A e e e e e e
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Denge kuru politikasinin uygulansbilmesi igin,
sabit veya esnek yada ayarlanabilir kur politikelarin-
dan herhzngl birini benimsemesi yeterli olmaktadar. iin-
kii denge kuru politikasi bu kur sistemlerinden herhangi
biri ile uygulanabilmektedir. Zergektende, teoride ge-
rek sabit, gerek esnek, gerekse ayarlanabilir kur poli-
tikalari ile birlikte konvertihilite vyiriitilebilnekte~

dir. Bur=ada Bnemli olan bhelirlenen kurlarin, ddviz arz

va talebinin olusturdufu kurlara giderek yaklasmasidir.,

Jluslararzsi ekonomik ve ticari iliskilerin gok
tarafly bir sistem igerisinde gergeklesmesi, sisteme
dahil ve dahil clacalk Ulkelerin ulusal paralarinin bir-
birine konvertibl olmasini gerektirir. Konvertibilite
gok tarafli ekonomilt ve ticari iligkileri hazairlavan
sertlardan biri olup ve gofu kerede yukarida incelemeye
galisilan gartlarin bir bileskesidir, Bu nedenle sdz ko-
nusu sartlarin olusturulamamasi, konvertibilitenin var-

118in1 ve anlamini vitirmesine yol agar.

a2 .

Konvertibilitenin &n sartlariy amaca ulasmada yani

konvertibilitenin anlam kazanma ve fonksiyonunu yerine
getirmede rol oynarlar. &6z konusu gartlari tasiyan kon-
vertibl bir ddviz olarak kabul gdren para ancak hundan
sonra her tiir izlemde, gerek ikili iliskilefde gerekse

lglincli ilkeler arasinda, kullanilmaya baslanacaktir, Bu

asamaya gelindikten sonra lilke tlim ekonomik sartlari ile
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zaten dlinya ekonomisine entegre olacak bir yapiya ve
seviyeye ulagmig olacaktir. Bu haliyle konvertibilite

ekonomik giiclin bir gdstergesi olmaktadir,
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igRINcI BOLUM

DOViZ KURU POLITIKALARI

1. DSviz ve DSviz Kuru Kavraml

Uluslararasi ekonomik iliskiler, uluslararasi pa-
rasal sorunlari dofurmustur. Ancak, uluslararasi iligki-
lerde gesitli ulusal paralarin bulunmasi, dig Sdemelerde
kullanilacak de@igim biriminin saptanmasinda karigikliga
yol agmaktadir., Uluslararasi dedisim biriminin belirlen-
mesindeki zorludun yaninda, uluslararasi para arzi, ulu-
sal paralarin birbirlerine kargi oransal dederlerinin
saptanmasi konusunda ortaya g¢ikan sorunlar, hiikiimetleri,
uluslararasi ekonomik iligkilerde etkinlik saglayacak

bir uluslararasi parasal sistem kurmaya ySneltmigtir,

Uluslararasi para sistemi, iilkeler arasindaki
ddemeler sorunlarinin ¢dziimlenmesini ele alan kurallar
ve yontemler olarak tanimlanabilir., Bagta uluslararasi
rezervlerin segilmesi ve arzi, d6viz kurlari igleyigi-

nin tespiti, gok tarafli Sdemeler sisteminin geligtiril-~



59

mesine hizmet eden bir mekanizmanin yaratilmasi gibi ko-

nular, bu kapsamin ig¢ine girmektedir.

Bir iilkenin ulusal parasi lilke sinarlari iginde
kiymet koruma, gelecekteki Sdemelerin ifadesi olma ve
’de§i§im araci olarak kullanilma yonlerinden {iistiinliige
sahiptir. Fakat uluslararasi iligkiler soz konusu oldudu
zaman hangi uluslararasi rezervin adi gegen islevleri
uluslararasi alanda yerine getirecedi sorunu dodmaktadir.
Her iilkenin kendine O8zgi bir para biriminin olmasi nede-

niyle, uluslararasi ticarette gegitli ulusal paralar kul-

lanilmaktadar.(1)

Yabanci {ilke paralarina dodviz denirse de, daha ger-
¢ek¢gi bir deyimle, "dig diinyaya Sdemede kullanilabilen
tiim Sdeme araglari" na d8viz demek daha uygundur. Buna
gore ddviz kavrami, yabanci paralarla birlikte yurt di-~
sinda gegerli olan g¢ek, polige, emre yazili senet, hazi-
ne bonosu, tahvil ve hisse senedi gibi tilim ddeme aragla-
rini kapsamaktadir., Ozellikle bankacilik alaninda nakit
yabanci paralarla, para yerine gegen Sdeme araglari ara-
sinda bir ayirim yapilmakta ve birincisine "efektif" di-

Gerine ise "ddviz" denmektedir.(2)

(1) pilek Saygin OZBEK, Uluslararasi Para Sistemleri ve
Parasal Iliskiler, A.I.T.I.A. Yayin No:169/3, Ankara,
1981, s.l3.

(2) Halil SEYIDOZLU, Uluslararasi fktisat, Geligtirilmig
5.Basim, Turhan Kitabevi, Ankara, 1986, s.158.
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Uluslararasi ticaretin varlidi, her iilkenin kendi-
ne dzgli bir para biriminin olmasi nedeniyle, farkli ulu-
sal paralarin birbirine ddniigtiiriildiigi bir piyasayi ge-
rekli kilmaktadir. Ancak bu piyasa difer mal ve hizmet
pivasalaraindan farklilik gOsterir. Bu piyasada diinyanin
gelli bagli {ilkelerinin paralari veya enazindan diinya ti-
caretinde etkin bir paya sahip ve paralari konvertibl olan
filkelerin paralari alinip satilmaktadir. Bu piyasa hacmi
ve konumu itibariyla diinyanin belli bagly tiim mali-finan-
sal merkeélerini kapsayan diinya-gapli bir piyasadair. Diger
pivasalarin aksine bu piyasada gegici ve gok ufak bdlge-
ler arasi sapmalar disinda alim-satimi yapilan ddvizlerin
deferleri yani kurlari arasinda her zaman esitlik vardair.
Bu arada bu piyasanin difer piyasalardan ayrilan en Snem-
1i 6zelligini belirtelim: Doviz talebinde bulunan birey
kargi tilkenin malini satin alabilmek igin doviz talep edi-
yorsa bu durumda tiirev talepten, dovizi onun temsil et-
ti%i nispi ve reel satin alim gliglerindeki dedigmelerden
faydalanmak amaci ile talep ediyorsa spekiilatif motifli

bir talepten soz edebiliriz,

Doviz, doviz piyasalarinda alim-satima yapilan bir
mala benzetilebilir, DSviz piyasasindaki fiatim 8zel ada

olan d8viz kuru (1) yada bagska bir deyigle yabanci iilke

(1) Nevzat GﬁRA§, Doviz kuru.si5£emlefi ve Ekonomik
Dengé, D.E.U. Yayinlari, Kavram Matbaasi, Izmir,
1987, s.5.
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paralarini temsil eden herhangi bir para biriminin yerli
para birimi tiirlinden fiati, tiim fiatlar gibi alici ve
saticrlaran isteklerinin denk;egmésiyle (1) vani adviz

arz ve talebinin egitlenmesiyle belirlenmektedir,

Milli para ile yabanci paralar arasindaki defigim
orani (2) olan d8viz kuru, bir Hilkenin fiat maliyet yapi-
sini diger'ﬁlkelerin fiat, maliyet yapalari ile iligki-
lendirilmekte ve piyasalar arasindaki etkilegimi sagla-

maktadar.(3)

DOviz piyasalarina yapilan miidahelelerin nitelik
ve niceliklerine g8re defisik ddviz kuru sistemleri orta-

va ¢ikmaktadir.

D6viz kuru sistemleri, farkli uluslararasi para
sistemlerini birbirinden ayirmaya yarayan bir 8lgiit olup
kurlaran nasil belirlendidi ile ilgilidir., D6viz kuru sis-

temini "d&viz kurlarinin belirlenme ve dedisim rejimi ola-

rak tanimlamak milmkiindlir".(4) DSviz kurlarini hangi gligle-

(1) Exrdofan ALKIN, Uluslararasi Ekonomik iligkiler, i.d.
Yayin No: 2881-478, Giiryay Matbaasi, Istanbul, 1981,
s.23.

(2) sadun AREN, 100 Soruda Para ve Para Pbiitika81, Ger-
¢ek Yayinevi, Istanbul, 1986, s,90,

(3) Sema KALAYCIOGLU, Esnek Kur Sistemi ve Tlirkiye Uyqu~-
lamasi, Ugdal Negriyat, lstanbul, 1983, s,11-12.

(4) GURAN, a.g.c., S.7.
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rin nasil belirleyecedi, kurlardaki de§igmenin serbestge
veya resmi kararlarla gergeklegip gergeklegmedidi gibi
konularla ilgili kurallar ddviz kuru sistemlerini olug-

turmaktadir.(1)

Kambiyo sistemi ise daha genig bir kavram olup,

kurun tayini ve bu amagla uygulanan metod, efektif doviz
kurlarina etki eden gilimriik vergileri, ithalat kisitlama-

lari gibi yan etkenler, doviz aligveris iglemlerinin ser-
bestlik derecesi olmak fizere ii¢g temel unsura sahiptir. Bu
i¢ unsur birbirine bagli olarak bir iilkedeki sanayilegsme-
nin, dis ticaretin ve bu alanlardaki kaynak da&iliminin
vapisini belirler ve birbirinden ayri deferlendirilmesi

aydinlatici olmaz.(2)

Doviz kuru politikasina iliskin iktisast kuramina
bakildidinda onun yiriirliikte bulunan uluslararasi para
sisteminin etkisi altinda kaldidini ve ona gbre bigimlen-
digini gdrmek miimkiindiir. DSviz kuru politikalarinda za-
man iginde ortaya ¢ikan farkli yaklagimlarda, uluslarara-
51 para sisteminde ortaya gikan Snemli dedigmelerden kay-

naklanmaigtar.

(1) ctiraN, a.g.e., s.7.

(2) Emre GONENSAY, "DSviz RKuru Politikasi", Ekonomide
Para-Kredi, Yi1l:1l, Sayi:1l, Kasaim, 1981, s.20.
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Doviz kuru politikasi kavramina bir agiklik getir-
mek gerekirse, sistem politikalardan olusan genel bir
ifade olup, ayni sistem igerisinde sistemin Oziine ters
diismemek kaydiyla farkli politikalar izlenebilir.(l) DS-
viz kuru politikasi tercihi, yukarida deginildidi gibi
godu kez {ilkelerin bireysel kararlarindan ¢ok uluslarara-

s1 para sisteminin ydnlendirmesine gdre olugmaktadir.

2. DOVIZ KURU SISTEMLERL

DSviz pivasalarinda hangi yabanci para kuru iize-
rine ayni zamanda hangi 6lglide miidahele edilecedi soru-
lara lilkelerin tercih ettidi Adviz kuru rejimine ve ulus-
lararasi para sistemi anlasmalari ile bdlgesel para sis-
temi anlagmalarina bagli olmaktadir. 1971 tarihinde
Bretton Woods anlagmasi ve sabit kur sisteminin sona er-
mesinden sonra ililkeler dedigik kur sistemleri arasinda
bir se¢im yapma sorunu ile kargilagmislardir, Ayrica Ulus-
lararasi Para Fonu (IMF) anlagmasinda yapilan dedisiklik,
{ilkelerin kendi &zel kosullarina en uygun déviz kuru sis-
temini segme serbestlidini vermistir. Bu sebeple ilgili
ilkelerin para otoriteleri, iilkenin diga agiklik derece-
si, ekonominin biylikliigli, dig ticaret mallarinin gesitli-

1ligi, uluslararasi finans piyasalari ile biitiinlegme dere-

(1) GURAN, a.g.€., S.7.
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cesi, enflasyon orani gibi karar parametrelerini gdzonii-
ne alarak sabit kur, dalgali kur veya bunlarin gesitle-
ri arasinda uygun doviz kuru sistemi segiminde karar kal-

mislardir.(1)

2.1, SABIT KUR SIsTeEMI

Sabit ddviz kuru sisteminde ulusal paranin dig
defderi tek bir yabanci paraya vevya birkag¢ paraya (sepet
paralara) gSre belirlenmektedir.(2) Tek bir paraya bag-
11 sabit doviz kuru sisteminde ddviz kurunun dalgalanma
marji sifairdir. Ozel gekme haklarina (SDR) veya sepete
bagdli sabit kur sisteminde ddviz kurunun saptanmasinda
bagli olunan sepet paralar SDR nazaran dalgalanma marji

sifir veya 1 oraninda olmak iizere gok kiigliktlir.(3)

(1) izzet AYDIN, “"Kambiyo Piyasalari Organizasyonu ve
Kambiyo Kuru Seg¢iminin Faktdrleri", "Konvertibi-
liteye Gegisin Temel Sorunu", Ekonomide Para Kre-
di, Yil:2, Sayi:19, Mayis 1983, s.7.

(2) AYDIN, "Kambiyo Pivasalari ...c.... 2.g9.2., S.9.

(3) AYDIN, 1980'1li ¥111larda e.cecesceeees aeTJ.C., S.105,
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2.1.1., Altin Standarda

Sabit kur sistemleri s8z konusu oldujunda akla
ilk gelen 1870-1914 yillari arasinda uygulanan uluslar-
_arasi altin standardidair. Altin standardi diinya ticare-
tinde onemli payi olan iilkelerin godunun kendi ulusal
para birimleriyle altin arasinda hemen hemen dedigme-
yen oranlar iizerinden iki yYnlii konvertibilite sajladik-
lari ve ayrica altin ihrag¢ ve ithalini serbest biraktak-

lari bir durumu ifade edir.(1l)

Altin standardinda, tiim ulusal para birimlerinin
belli a¥arlakta altinla tanimlanmasi, bu paralar ara-
sindaki defisim oranlarini yani ddviz kurlarini da belir-
lemektedir.(2) Sistemdeki ddviz kurlarinin sabitligi, al-
tin giris ve g¢ikigiyla sallanmaktadir. DSviz kuru iki #l-
ke parasinin igerdidi altin miktarina gdre saptanir ve
dedismez. Bitiin kurlar, paralarin igerdikleri altin mik-
tarina gbre saptandidindan dolayi kurlarin dedigmiyecedi
agiktir. D3viz kuru altin girigi (ithal) ve gikiga (ih-
rac) noktalari arasinda sabit kalir.(3) Serbest ddviz
fiyatinin resmi fiyatin altinda veya iistiinde olugmasi

miimkiin degildir. Ulke parasinin resmi deferi ile piyasa

(1) Nahit TORE, DOviz Kuru Politikasina Kuramsal Bir Yak-
lagim, Akif ERGINAY'a 65 nci Yag Armadani, Ayri Basi,
Olgac¢ Matbaasi, Ankara 1981, s.477.

(2) TORE, a.g.e., s.478.

(3) BErden ONEY,Uluslararasi Para Sistemi,Ankara Univer-
siggsgéYayln No:448,Seving Matbaasi,Ankars,1980,
S)‘ ?
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deferi arasindaki farkin, altinin tagima ve difer mas-
raflarini kargilayacak marjin disina gikmasi imkansiz-
dir. Gilinki bu durumda ililkeler arasandaki Odemelerde al-
tin kullanilacak, sonugta resmi ve serbest kur kendiliin-—
den egitlenecektir. Altinin uluslararasi Sdemelerde kul-
lanilmasi bazi navlun ve sigorta geklinde masraflarin
vapilmasini gerektirecedi igin, ddviz kuru dar bir marj
iginde serbestge dalgalanabilecek ve bu sinirlarin da-
sina ¢ikamayacaktir.(l) Clinkii bdyle durumlarda baslaya-
cak arbitraj iglemleri piyasa kurlarini yeniden disipli-
ne sokmaya yetecektir. ESylece uluslararasi altin stan-
dardi, ulusal paralarin sabit kurlarla birbirine badla-
digi tek bir para sahasi olugsturuyordu. Bu sahada tek
bir para yerine ulusal paralarin dolagmasinin Snemi yok-
tu, ¢linkli s6z konusu paralar Onceden saptanmis kurlar

lizerinden serbestge birbirine gevrilebiliyordu.(2)

Altin standardi, klasik iktisat teorisinin varsa-
vimlari olarak kabul edilen, uzun doSnemde ekonomide tam
istihdamin, tam rekabet gsartlarinda isleyen bir piyasa-
nin, miidaheleci olmayarr bir devletin, licret ve fiyatlar-
da yukari ve asafi ySunde esneklifin oldudu, paranin sade-
ce muamele sarkiyle elde tutuldugu ve dolayisiyla elde
para tutma nedenlerinin g¢ok yavag defigtidi varsayimina

dayandirilmistir.(3)

(1) ONEY, a.g.e., S.96.

(2) TORE, a.g.e., sS.478.

(3) Blilent DEMIRAZ, "Konvertibilite ve Konvertibiliteye
Gegis Sartlari®, 1988-1989 Teftis Kurulu Konferans-
lari IV, Maliye ve GUmrik Bakanlidi, Arastirma ve
Planlama Koordinasyon Kurulu Yayin No:1986/306, s.ll16.




v

67

Altin standardi sistemini ele alan klasik iktisat
teorisi dis ticaretin serbest birakilmasi durumunda dde-
meler bilangosu bir an bile bozulsa, bozulma sonucu or-
taya ¢ikan altin girig ve gikiglaraiyla baglayan ekono-
mik olaylarin Sdemeler bilangosunu otomatik olarak den-

geye getirecedini savunur.(1l)

Fakat altin standardi sistemi uygulamada bazi sap-
malar gdstermigtir., Fiat-altin hareketleri Sngorildigi
gibi olmamig, dicretlerin geriye dodru esnek olmadida go-
riilmiis, Merkez Bankasi sistemin kurallarima uymamigtir,
Bu sapmalar sonucu altin standardi terk edilerek, ulus-
lararasi parasal sistemin altin ddviz standardi modeline

gecilmigtir,

2.1.2. Altin Doviz Standarda

Altin doviz standard:r herhangi bir paranin belli
bir sabit kurda rezerv olarak segilen ve altina esdeder
olan bir veya birkag dovize serbest konvertibilitesinin

oldufu sistemdir.(2) Bu sistemde, devlet, dig Sdemeleri

(1) Mikerrem HIC, Para TEersi f.V.Yayin No:2011l, Ikti-
sat Fakiiltesi No:348, Elektronlk Of set, Istanbul
1975, s.92,.

(2) flker PARASRA, Uluslarara31 Para SLsteml, Uludag
iiniversitesi Basimevi, Bursa 1986, S.12,.
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gergeklegtirebilmek igin bir {ilkenin parasi dogrudan s8z
konusu iilkenin para otoritesi tarafindan altina gevril-
meyip altina konvertibl bir bagka lilke parasina gevrile-
bilecektir.(1l) Altin kambiyo standardinda, parasini bir
baska lilkenin parasina baglayan lilke "tabi iilke" olarak
adlandarilirken rezerv merkezi roliinii oynayan iilkenin
parasi ise "anahtar para geklinde tanimlanmigtir. Bu sis-
temde, tabi lilke parasi ile anahtar para arasindaki do-
viz kuru sabit tutulmugtur. Altin ddviz sisteminde gerek
iilke iginde tedaviilde bulunan toplam para igin, gerekse
dis Sdemeler igin altin rezervi altin metal olmayip, al-
tina gevrilebilen paraya sahip olan ililkeden alacak se-
netleridir., S8z konusu alacak senetleri ise, anahtar uUl-
kenin efektif parasi, anahtar lilkeye ait devlet tahvil-
leri, hazine bonolari, kisa ddnemli ticari senetlerinden
olugmustur. Tabi iilke parasi ile anahtar para arasindaki
ddviz kurunun sabitlidi dolayisiyla, tabi lilke para oto-
ritesi biling¢li bir alacak senedi alim-satimi politika-

siyla kambiyo piyasasina miidahe etmesi gereklidir.(2)

Altin d8viz kurunun sabit tutularak yapilacak ala-
cak senetleri alim satimi, bu senetlerin rezervlerinin
erimemesi kosuluyla bu sistemde otomatik altin standar-

di teoreminin iglemesine imkan verebilecektir. Sabit kur

(1) HI¢, a.g.e., s.104,
(2) Bi¢, a.g.e., s.105.
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dzerinden ithalat fazlasi yurt iéindeki toplam para ar-
zinl azaltacak, ihracat fazlasi ise toplam para arzini
arttiracaktir. Para arzi defigmelerini Mérkez Bankas1
tarafindan telafi edilmemesi koguluyla fiyat etkileri-

nin ortaya ¢ikmasini sonuglandiracaktir.(l)

Altin doviz standardinin uygulama alani bulmasi
1922 yilinda Cenova'da yapilan Uluslararasi Konferansta~
ki tavsiye kararlari ile baslamastir. Konferanstaki bu
tavsiyelere uyan iilkeler, &demeler ve bilangolarini di-
zelttiler, milli paralaraini altin d8viz usuliiyle Ameri-
kan parasina badladilar. Altin ddviz standardi 1929-1930
ekonomik krizinin baskisina dayanamayarak yikilmagtair.

Bliylik depresyon uluslararasi para sistemini ¢okertmigtir,

2.1.3. Avarlanabilir Sabit RKur Sistemi

II.Diinya Savagi sonrasi ddnem dilinya ticaretini
serbestlegtirecek, ¢ok yanli denklegmelere imkan vere-
cek, lilkelerarasi igbirlidine davanan, yveni bir sisteme
gerek duyulmaktaydi. Bu amagla kurulan bu yeni sisteme
Brettonwoods veya Ayarlanabilir Sabit Kur Sistemi adi ve-

rilmigtir,

(1) mi¢c, a.g.e., s.l08.
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Sistemin temel Szellikleri gdyle Szetlenebilir.
Ulusal paralarin birbirine oransal olarak belirlenmesi
ilkeleri, sabit kur esasina gdre dlizenlenmigtir. Ulus-
lararasi &demelerde, Amerikan dolarina ayricalik tanin-
mig, altina gevrilebilme 6zelliine sahip tek ulusal pa-
ra olmasi kabul edilmigtir. Difer ulusal paralarin altai-
na konvertibilitesi kaldirilmis, dis deerleri, Amerikan
dolari paritesine gdre saptanmigtir. Kurlarin pariteden
%1 oraninda sapabilmesi kabul edilmigtir. Uyelere olduk-
Ga sinirlandirilmig olmakla birlikte doviz kurlarinda
dedisiklik yapma imkani taninmisti. Uyeler resmi pari-
telerini kendi baglarina dedistiremezler ve bu konuda
ancak Fona dneride bulunabilirlerdi, BOyle bir dedigtir-
me Onerisi yalniz temelli bir dig dengesizlidin dlizel-
tilmesi amaciyla verilebilirdi. Oneriyi alan fon, pari-
te deferinin %10'unu gegmeyen defigikliklere izin ver-
mek zorundaydi. Fakat %10'dan fazla defisikliklerde izin
verip vermeme yetkisine sahip kilanmigti. Bununla bera-
ber, temelli dengesizlidin varlidi konusunda inandirica
kanit olan Fon Oneride bulunan liyenin yurtigi sosyal ve
siyasal politikalarini One siirerek defigiklide itiraz et-

meyecekti.(1)

Ulusal paralarin birbirleriyle konvertibilitele-

rinde kullanilacak 6l¢i birimi ve dSviz rezervi olarak

(1) T™RE, a.g.e., S.492-493,
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Amerikan Dolarinin kabul edilmesiyle, Amerikan Merkez
Bankasi Dolarin belirlenen altain paritesi.ﬁzerinden diger
{ilke Merkez Bankalarinin alim ve sataim taleplerini sinar-
s1z karsilama garantisi vermis oldufunu gdstermektedir.
Yalnizca Merkez Bankalari arasinda sinirli tutulan bu al-
tin paritesi ile Amerikan Dolari {izerinden sadlanan ulu-
sal para birimleri arasindaki yeni bir sabit iligki, {il-
keler arasi doviz iglemlerininde saBit kurlar ile yapi-

labilmesini sa@lamig oluyordu.(1l)

A.B.D. 'nin ekonomik gliciine ve dzellikle &demeler
dengesine badli olan sistem, bu llkenin Sdemeler denge-
sinin 1960'1l1 yillarda agik vermeye baglamasi ve Ameri-
kan Merkez Bankasindaki altin rezervlerinin Amerika di-
sinda tutulan dolar miktarlarinin gok altina diigmesi ile
sarsilmig ve 1971 yilinda Dolarin altina kargi olan sa-

bit fiyatla konvertibilitesi kaldarilmistar,

1971 yalinda Bretton Woods sisteminin g¢okiigiiyle
biiylik bati paralari arasinda bagslayan ve ayni yil Smith-
sonian anlagmasiyla sabit kurlarain yeniden kisa bir sii-
re igin denenmesinden sonra, 1973 yilinda yayginlagan
dalgali kur uygulamalari ise lilke para otoritelerini d&-
viz kuru politikasi alananda uygulamaya iliskin bir dizi
sorunla karsi karsiya getirmigtir. Bu sorunlar her iilke

para yada kambiyo otoritesinin kargisina, ulusal paranin

(1) BAGRIAGCIK, a.g.€e, S.70.
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dig dederinin dalgalanmayami birakilacadi, yoksa eskiden
oldudu gibi sabit mi tutulacadi, dalgalanmaya birakila-
caksa bunun serbest bir dalgalanmami olacafi, yoksa bel-
1i sinirlar iginde gdzetim altinda mi tutulacadi, sabit
tutulacaksa bir baska ulusal paraya mi, yoksa birkag
paradan olusan bir sepete mi badlanmasi gerekecedi, se-
pet segenefjine gidilmesi durumunda ad hoc bir sepet mi
hazirlanacagdi, yoksa SDR gibi hazir bir sepet mi kabul
edilecedi, ad hoc sepet hazirlama yolunun seg¢ilmesi du-
rumunda hangi ulusal paralarin hangi adirliklarda bu se~

pete konulacadi gibi birgok soruyla karsilasilmistir.(l)

2.2. ESNEK KUR SisTEMI

1973 yala iilkelerin, ikinci dolar develiiasyonunu
izleyerek sabit fakat ayarlanabilir kurlardan esnek kur-
lara kaydidi yil olarak sistemin gomiilisiinii ifade eder.
Nihayet 1976 yeni bir kur kuraminin kabuluyle uluslarara-
s: para sisteminin yeni bir donemini agmistir.(2) Bretton
Woods anlagmasi ayarlanabilir sabit kurlarin mimarisini
olusturmustu., Benzer gekilde Ramboillet ve Jamaika anlasg-
malari da esnek kurlara hakim olan goriliglerin zeminini

teskil etmigtir. Ocak 1976'da Jamaika ve Kasaim 1978'de

(l) TbRE‘ a.q.e. i 50450—4‘510

(2) KALAYCIOSLU, Esneck KUr Sistemi Ve eeveeee... a.g.e.,
s. 14,
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Rambouillet anlagmalarindaki hakim goriligler, kurlara ya-
pilacak miidahelenin roliinlin gok sinirli tutulmasini iger-
mistir. Ayrica Jamaika anlagmasi IMF tilizliliniin IV.madde-
sinde yapilan dedisiklik ile uluslararasi diizeydeki ddviz
kurlarina miidaheleyi sinarlamistir. Bu dedisiklige gdre
iyelere kendi ddviz kuru sistemlerini segme hakki tanin-
m1g ve uluslararasi para sisteminde yapilacak genel dedi-
sikliklerin %85'lik bir oy ¢odunludu ile alinabilecedini

kararlagtlrmlstir.(l)

DGviz piyasalarinin dedisim kontrollarindan ve
devletin piyasa gliglerini gsu yada bu yolla etkilemesin-
den muaf oldu@u’bir durumda serbestge degisen veya ser-
bestge dalgalanan veya ylizen kur sisteminden sz edebi-
liriz. Herbir iilkenin parasinin sabit bir oranla belir-
tilen uluslararasi dederi, ililkenin uluslararasi ekono-
mik i§lemlerini vansitacak gekilde pivyasa, gligleri ta-
rafindan saptanmaktadir. Bu islemler, ya ithalat ve ih-
racat gibi cari ekonomik faaliyetlerin uluslararasi go-
riintiilerinden yada transfer edilebilir wvarliklarin alam
ve satimina iligkin olarak varliklara sahip olan kigile-
rin portfdy clizdanlarinin yurt igi ve yurt digi bilegim-
lerini degigtirme isteklerinden kaynaklanmaktadar, Bu
tir bir sistem altinda, doviz kurlari dedisen kogullara

bagli olarak dedigse de, cari dSviz kurundan herbir gliniin

(1) CILLER, bﬁnya'dé ve Tﬁrkiyé'de....., a;g.e., s.52-53.




alig ve satiglari egit olacaktir. Bu yiizden, bunlarin
yani iglemlerin yil birikimindeki toplamlar: da egit ola-
caktir. Toplam uluslararasi odemeler, toplam uluslarara~
s1 gelirlere egit olacak: ve Sdemeler bilangosunda denge
elde edilecektir. Bu yiizden ddviz kurlarina ve ddviz pi-
vyasasina gergekten bir miidahelenin yapilmamasi durumun-
da, yani esnek veya deJigsken kur sisteminde i{ilkenin agik
veya fazla olmasi gibi bir Sdemeler dengesi problemi bu-

lunmayacaktair.

Fakat tiim bunlar, esnek kur sisteminde dider ba-
z1 problemlerinde bulunmayacadi anlamina gelmez. Ornedin,
ddviz piyasasindaki arz-talep dengesi kararli bir denge
olmayabilir veya denge kuru zamanla yukari veya agadi

dodru kayabilir.(1)

'lke parasinin dis dederini, herhangi bir iilke
parasina baﬁll'olmak5121n arz ve talebe gSre serbestge
defisebildidi deJigken kur yada serbest kur sistemlerin-
de lilke parasinin dig dederi arz-talep mekanizmasina bi-
rakilmigtir. DSviz piyasasi hiikiimet denetimi digindadir.(2)
Bu sistemde, para otoriteleri ddviz pivasalarina ¢ok na-

dir haller diginda miidahele etmezler. Bu itibarla serbest

(1) P.T.ELLSWORTH, J.CLARK LEITH, The International Eco-
nomy, Macmillan.Publishing Co, 5.Baski, Newyork,
1975, s.285,

(2) Tezer OCAL, Iktisat, Gazi Universitesi Yayin No:44,
fktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Yaymn No:26,
Ankara 1984, s.528,
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kur sistemlerinde, ddviz kurlara sabit olmayip, pivasa-
ya gdre olugmakta, ancak para otoriteleri kurlarin kisa
vadeli dalgalanmalarinan diizeltilmesinde yumugak bir se-
kilde miidahalede bulunmaktadirlar.(l) Herkes istedidi
amag igin dig odeme yapmada serbesttir, Doviz arzi sa-
bitken mal ve hizmet ithali yurt digina sermaye transfe~
ri gibi nedenlerden dolayi ddviz talebinin artmasi ddviz
fiyatlarinain vilkselmesine ve ulusal paranin fivyatinain
diismesine yol agar. Aksine ulusal iiretim, yabanci lilke-
lerin talebi artarsa ddviz arzi artacajindan doviz fi-
vatlara dliser. Bu durumda, halkin toplam harcamalara
degizmemekle beraber, tercihlerin ithal malina kaymasa
doéviz talebini arttirir ve denge kurunda doviz talebi
fazlasi ortaya g¢ikar, Talep fazlasi dolayisiyla ddviz
kuru daha yliksek diizeyde vyeniden dengeye ulagir. Yeni
denge kurunda arz ve talep birbirine egitlenmig bdylece
ticaret bilangosu agidi giderilmig olur. Tersine durum-
da, yani ihra¢ mallarina yurt disi talep artarsa, doviz
arzi ylikselir ve arz fazlasi nedeniyle d8viz kuru daha
digiik bir diizeyde dengeye gelir. BSylece doviz arz ve ta-
lebi egitlendidinden ticaret bilangosu dengesi saglanmig

olur.{2)

Bu sistemde ekonominin dig dengesini saglamak g&-

revi. dbviz kurlarina yikletilmig bulunmaktadir. Oysa al-

(1) AYDIN, 1980'1i Yillarda......, a.g.e., s.84.
(2) 6cAL, a.g.e., s.529.
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tin standardinda doviz kurlari altain noktalara arasinda
oynamakta ve oynama yeterli olmadida takdirde altin ha-
reketleri isin igine girmekteydi. Iste serbest kur sis-
temlerinde bdyle bir mekanizma olmadidindan dis denge

sadece d8viz kurlari defismeleriyle sadlanmaktadir.(l)

Kurlarinin olugumunun piyasa mekanizmasinin ig-
leyigine bairakilmasi durumunda etkin kaynak dadilima
gergeklestirilmis olmaktadir. Bu sistemi savunanlar,
ekonominin serbest piyasa mekanizmasinin igsleyigine ba-
rakildigdinda sadlanabilecek tiim yararlari gerekge ola-
rak gostermekte ve ddemeler dengesi ag¢iklarinin da ken-
diliginden giderilecedini belirtmektedirler. Odemeler
dengesi kaygisi olmamasi ise hiikiimetlerin tam istihdam
ve fiyat istikrari gibi birbiri ile gatigan iki politi-
kayi, para ve maliye politikalari araglari ile daha ra-
hat bagdagtirma olanadi saflar denilmektedir. Bu siste-
mi. savunanlar ekonomik ve sosyal sorunlarin ¢dziimiinde
devlet miidahelesi yerine piyasa mekanizmasini tercih

etmektedirler.(2)

Esnek kur sistemi yapisinda piyasa ekonomisi fel-
sefesini igeren bir sistemdir. A.Smith'e kadar varan

gegmigi ile piyasa mekanizmasi "gSriinmez el" gbriigli ile

(1) AREN, Istihdam, Para ve seceee.. 2.9.2., S.150.
(2) ONEY, a.g.e., s.102-104,
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savunulmugtur, Buna gore en etkin kaynak tahsisi, en dii-
siik maliyetle gergeklegmekte ve otomatik denge mekaniz-
masina yapilacak miidaheleler ekonomiyi optimumdan uzak-
lastarmaktadar. Kabul edilen bu gSriisler, esnek kur sis-
temini savunanlarin goriislerini bu temel ilkeye dayan-
dirmakta ve serbest rekabet piyasasinin arz edilen ve
talep edilen miktarlari egitleyen fiyati olusturacadini
ifade etmektedir. EJer bir iilkede kitlik yaratilmak is-
tenivyorsa, fiyatlar oldudunden daha diisiik, fazla yara-~
tilmak isteniyorsa oldudundan daha yiiksek seviyede tes-
pit edilerek, sabitlegtirilir. Ayni mantik dSviz kuru
iginde gegerlidir. EJer kur sabit tutulursa déviz piya-
salarinda fazlaliklar veya kitlik olugacaktir., Bu kit~
lik veya fazlaliklar ise Sdemeler bilangosu ile iligkili
oldufundan ortaya Odemeler bilangosu dengesizlikleri ¢a~-
kacaktir. Esnek kur sistemi uygulamasi s8z konusu bu

problemlerin ¢dzlmiini mimkiin kilmaktadir.(1)

Galigmanin buraya kadar incelemeye aldifdimiz ki-
simlarinda sabit kur sistemi ve esnek kur sistemlerine
teorik dilizeyde yer verilmeye Galigilmigtir, Sabit Doviz
Ruru Sistemi, Altain Standardi, Altin D8viz Standardi ve
Bretton Woods Sisteminde kur mekanizmalarinin nasil ig-
ledigi ve vapti§a etkiler agisindan, ayni gsekilde esnek
kur sistemi de kurlarin otomatik olarak; iglemesi ve et-

kileri agisindan inceleme konusu yapilmaya galigalmigtar,

(1) KALAYCIOGLU, Esnek Kur Sistemi ve....... 2eJeCe, S.21.
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Yalnaiz her iki sisteminde yapisindaki otomatik dengeleme
mekanizmasi hakkindaki daha teknik ve teorik diizeydeki
bilgilere bir sonraki bdliimle iligkilendirilmesi agi~

sindan burada ayrintili olarak yer verilmemigtir.

Doviz kuru sistemlerini incelemeye galistidimiz
bu bsliimde son yillarda kuramsal alanda s6zi ¢ok edil-
meye baglanan "parasala yaklagima" da kaisaca dedinmek

verinde olacaktar.

2.3. PARASAL YAKLASIM

Dig dengeyi sadlama amaciyla parasal tartigmala-
ra yer verilmesine odemeler bilangosuna parasal yakla-
gsim adi verilmektedir.(l) IMF literatiiriinde ddemeler den-
gesi, uluslararasi parasal iglemlerle saylanmakta olup,
(2) oldukga genig bir sekilde kullanilan yaklagim Sdeme-
ler bilangosu dengesizlidi g&steren ililkelerin izleyecek-
leri ekonomik politikalarin tespitinde biiyiik Slgiide kul-

lanilmaktadar,

(1) Denmir DEMiRGiL,.Iﬁrkiye‘de Parasal GSstergeler ve
Ekonomik Gelismeler, Istanbul Ticaret Odasi Ekono-
mik Yayinlar Dxzisi:l5, Temmuz 1983, s.77.

(2) Ahmet K,TUNGEL, "Tirkiye'nin Odemeler Dengesine Po-
lak Modeli Yaklagimi", Banka ve EBkonomik Yorumlar,
Y11:26, Sayi:4, Nisan 1989, s.45,
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Parasal yaklagim kavrami, makro ekonomik defigme
ve politikalarin dis Bdemeler dengesi lizerindeki etkisi-
ni incelemektedir. Bdylece dis Sdemeler dengesinde den-
gelenme ile beraber denklestirme siireci de inceleme ko-
nusu yapilabilmektedir.(1l) Diligslinsel temelleri David
Hume'a kadar inen "digs Odemeler dengesine parasal yakla=-
sim" 1950'lerde Polak ve arkadaglarai tarafindan kullanil-
maya baslamis, 1960'larda ve 1970'lerin bagslarinda Mundell
ve Johnson gibi yazarlar tarafindan geligtirilmigtir,

Son 15-~20 yil ig¢inde parasal yaklasim kuraminin giincel-
lik kazanmasinin en belirgin nedeni dedisik politika al-
ternatiflerinin Ikineci Diinya Savagi sonrasinda karsilag~-

t1J1 vetersizliklerdir. Odemeler dengesi modelleri yaga-

nilan agiklama getirememistir.

1960'lar ve 1970'lerin baslarinda birkag paraci
iktisatginin ddviz kurlarinin ayarlanmasindaki gelenek-
sel yaklasimlarin yetersizlidi konusuna dikkati gekmeye
baslamasi ile parasal yaklasim ortaya gikmigtir., Yakla-
simin savunuculari mevcut parasal olmayan (reel) kismi
tdemeler dengesi modellerinin oclaylari tam olarak agik-

layamamasi goriisiinden hareket noktasa almislardar.

Yaklagaimin hem sabit, hemde esnek kur sistemleri-
ni agiklamaya ySnelik modelleri bulunmaktadar. Odemeler

dengesine ve ddviz kuru belirlenmesine parasal Yaklaglm

(1) s.0rstz, a.g.e., s.28.
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olarak literatiirde oldukga yoJun kuramsal tartigmalar

vapilmaktadar,

Odemeler dengesinin 8zde parasal bir olgu oldudu
temel gérﬁ§ﬁnden yola ¢ikan paracilar birer stok dedig-
ken saydiklari para arziyla para talebi arasindaki ilig-
kilerin dig dengesizlikleri belirledidi gdriisiinii Sne
slirmektedirler.(1l) Parasal yaklasam, para arzi ve para
talebi arasindaki farklilaklar agisindan Sdemeler den-

gesini agiklar.

Parasal yaklagam kurami, para arzini tanimlayan
bir slireg ve istikrarli bir para talep fonksiyonuna da-
yanmaktadir. Yaklagim parasal iglemler ile ilgili oldugun-
dan para arzi ve para talebi direkt iligkilidir. Para ar-
z1 ve Ozellikle para talebi fonksiyonunun dengeli olmasi
gerekmektedir.(2) Parasal yaklasimin en Snemli S3esi,
dengeli bir para talebi fonksiyonudur, Parasal yaklagaim
iginde, ddviz kurlarinin yada para talebinin belirlenme-
si temelde ayni 8Jeler olarak ileri siiriilmektedir. Bir
bagka deyisle, parasal yaklagimi dederlendirmek ig¢in ya-
pilacak uygun bir test, para talebi fonksiyonun dengeli

olup olmadigini da belirleyecektir.

(1) TORE, a.g.€., S.467.
(2) BrsYz, a.g.e., s.34.
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BSyle bir vaklagimla baglayip, ddviz kurlarinin
belirlenmesinin parasal bir olgu oldufunun, etkinin dog-
rudan fazla para arzi veya talebi tarafindan belirlen-

diginin kabul edilmesidir.

Para talebi fazlasi veya para arzi fazlasainin iil-
kenin nominal fiyat seviyesi lizerine olan etkisi kadar
uyarilan dis Sdemeler dengesi agiklari veya fazlalikla-
r1 sonucu lilkedeki para stoku (para arzi) otomatik ola-~
rak iilkedeki para talebine uyum sadlayacaktir. Agik bir
ekonomide para talebi ile bir stok olarak para arzi ara-
sinda intibaksizlik varoldukga dig Sdemeler dengesi agik
veya fazla verecektir, Para arzindaki bir fazlalik kapa-
11 bir ekonomi sdz konusu oldudunda fiyat seviyesini ve
bdylece nominal para talebini aymi oranda ylikselterek,
agik ekonomide de artan ithal mal talebi sonucu digara

kayarak ortadan kaldirilmaktadir.(l)

Hdemeler dengesi ve/veya ddviz kurlari reel dedil
parasal bir olgudur. Dengesizlik olgusu sadece para pi-
yasasindaki dengesizlikleri yansitmaktadir, yada denge-

sizlifin kaynadi para piyasasadar,

Parasal yaklasim, parayi akim dedil bir stok ola-

rak gOrmekte, uluslararasi diizenleme problemlerine stok

(1) Bkstiz, a.g.e., s.3l.
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dengesi kosullariyla yaklagsimda bulunmaktadir. Bu stok
deferin kontrolii dofrudan mali otorite tarafindan sagdla-~
nabilir., Bir iilkenin parasainin arzi, o {ilke merkez ban-

kasinin kontrolii altindadir.

Parasal yaklagsimin amaci Sdemeler dengesinin,
uluslararasi parasal ckonomide bir parasal fenomen ol-
dugdu gergedine dayali &demeler dengesi teorisi ve bu pa-
rasal kavramlar agisindan ve ©zellikle nispi fivyatlar ve
gelirlerin belirlendidi reel dedismelerin kalintisi ola-
rak uluslararasi para akimlari agisindan daha ¢ok fiili
stoklarain arzulanan stoklara intibak, olarak parasal in-
tibak ve stok olarak parasal intibak kavraminin analizi-
ni vermektedir,(l) Bu formiilasyonda, &demeler agidi iilke
vatandaglarin para arzi fazlasindan kendi kendilerine
kurtulma bigimi olarak qgoriiliir. Boyle bir para arzi faz-
lasi (stok) cari doviz kurundan Slgililen ihrag¢ edilen mal,
hizmet ve aktiflerin listiinde lUlkeye giren (ithal edilen)
mal, hizmet ve aktiflerin defer fazlasi olmasi gereken
para stokunda bir akim azalmasi (stok-akim intibaki silire~

ci) bigiminde yansir.(2)

Parasal yaklazam, kapali diinya ekonomisi, sabit
doviz kurunda kiigik agik ekonomi ve esnek ddviz kurunda
kiigik agik ekonomi gatisinda incelenebilir, Bu inceleme
ilerideki boliimde daha ayrantili teknik ve teorik diizey-
déki.biiéiiéfé.yéf verilmeye galigilacaktar,

(1) Anne KRUEGER, Exchan e-Rote-Detefmihatibn, Cambridge
University Press, CamEriage 1983, s.57.

(2) KRUEGER, a.g.e., 5.60.
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3. ARA DOVIZ KURU SiSTEMLERIL

Ug sistemler olarak kabul edilen, sabit ddviz ku=-
ru sistemi ile esnek ddviz kuru sistemleri arasinda uy-
gulamada ara doviz kuru sistemleri ortaya ¢ikmigtir., S6z
konusu ara sistemler "esneklik kazandirilmig sabit kur
sistemleri” ve "esnek kur sistemine miidahelede bulunan

sistemler" olarak genel bir ayirima tabi tutulmaktadair.

3.1. ESNEKLIK KAZANDIRILMIS SABLIT KUR

SI STEMLERT

Sabit kur sistemlerine esneklik kazandirma iki
yolla gergeklegir, Birinci yol, doviz kuru ayarlaméla-
riyla sisteme esnek kazandirmak, digeri ise alt ve iist
destekleme noktalari arasindaki marjlarin genigletilme-

siyle sisteme esneklik kazandirmaktar.

3.,1.1. DOViZ KURU AYARLAMALARI

Doviz kuru ayarlamalari ile sisteme esneklik ka-
zand;rllma51nda ya bliylik oranli kur ayarlamalari yapilar,
ve bu yo;la ortaya g¢ikan sisteme "ayarlanabilir sabit kur"
sistemi denir. Yada kiiglik oranlaréa daha sik ayarlamala- ‘
ra gidilir. Bu sisteme ise "siiriinen pariteler" veya "ka~-

yan pariteler" sistemi denilmektedir,(l)
(1) GUraN, a.g.e., s.100.
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3.1.1.1. Ayarlanabilir Sabit Rur Sistemi

(Adjustable Peqg)

Ayarlanabilir Sabit Kur zaman zaman dedigen sabit
bir kurdur. 1944 yilinda viiriirliie giren Bretton Woods'da
IMF Anlasmasinin maddelerinde benimsenmis bir sistem olup
doviz kurlarindaki ufak degigikliklere her an daha genig
hareketlere temelli dengesizlik halinde izin verilmesini
ifade etmektedir.(1l) Bu sistemde kurlar, normal olarak
sabit bir parite etrafinda dar bir bant igerisinde belir-
tilmigti., Milli paralar dolar paritesi etrafinda %l ora-
ninda dalgalanabilecekti. IMF iiyeleri temelli dengesiz-
lik durumunda milli paralarin paritesinin degigtirilme-

sine izin verebilecekti.(2)

Bu uygulamada iki Snemli ilke kabul edilmistir,
Bu ilkelerde ilki dig dengeyi saglamada d8viz kurlarina
verilen rollin arttirilmasi, ikincisi ise 8demeler bilan-
gosu denkliginin sadlanmasinda ig¢ politika arag¢glarina

verilen roliin azaltilmasidir.(3)

(1) Charles P.KINDLEBERGER, Uluslararasi iktisat, Cilt:II,
Geviren: Necdet SERIN, Dodan Yayinlari, No:1lO, An-.
kara 1970, s.310.

(2) Radvan KARLUK, Ulusléraraéi.Ekbnomi—Teori Politika,
Sistem, Kurumlar, Bilim Tekni Yayinevi, Istanbul,
. .l‘SOw,",,. - .
(3) KALAYCIOSELU, Esnek Kur Sistemi ve .... AeTeCe, S.52.
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Bu ilkelere rafmen ddviz kuru ayarlamalarinin ne
zaman yapilacadi, ne oranda yapilacafi ve spekiilasyonun
istikrar saflamadaki roli ile ilgili olarak IMF tarafin~

dan bir agiklik getirilmemigtir,

3.1.1.2, sliriinen Pariteler veya Kayan Pariteler

(Crowling, Sliding, Gliding Parities)

Ayarlanabilir sabit kur sisteminde dig dengesiz-
1lik sorunu ile kargilagildiinda bliylik oranli kur ayar-
lamalarinin sakincalarini gidermek igin Sne siiriilen sii-
riinen pariteler sistemi, sabit ve esnek kurlar arasinda-

ki bir uzlastirmadan dodmustur.

Slirlinen pariteler sisteminde, llkeler gereken du~
rumlarda Adviz kurlarini slirekli olarak ve kiiglik oranlar-
da ayarlayacaklardir.{1l) Bu goriigii teklif edenler, iilke~-
lerin parite defismelerini kiigiik tutmalarini ve 1 yil
igindeki toplam parite defigmelerini %3-4 gibi bir orani
gegmeyecedini resmen ilan etmeleri gerektigini de ileri

slirmiislerdir.(2)

(1) ONEY, a.g.e., 5.180. )
(2) Vlldan 'SERLIN,. Para Polltlka51-Tarlh1, Teorik Gells-
neler ve Tirkiye U lamasi, Marmara Universitesi

Yayin _NoQ:4 -Hukuk Fakultesi Yayin No:4, t
1987, s.218.° T Y Istanbul
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Ozellikle geligmekte olan iilkelerin yaptiklara
blyiik oranli kur ayarlamalarindan sonra gergek doviz ku-
runun‘korunma51 igin i¢ fiyatlarda meydana gelen artig-
larain ddviz kuru lizerindeki etkilerini gidermek amaciy-
la sliriinen pariteler sistemini uyguladiklari goriilmiig-
tlir, Bu sistemin uygulanmasi, ililkenin istikrarli fiyat
dlizeyinin saglanmasi igin hem kur ayarlamalari yapila-
bilecedi hemde enflasyonla miicadele edilebilecedi g&rii-
sline dayanir. I¢ fiyatlar diizeyinde istikrar sadlana-
bilirse sik kur ayarlamalari ile gergek ddviz kurunun

siirekliligi saglanmig olmaktadir.(1l)

3.1.2. MARJLARIN GENISLETILMESI

Bir difer uzlastirica tasarida dalgalanma marj-
larinin genigletilmesidir., Bu sistemde ddviz kurlaranin
sabit paritelere bagliligi sirdiirliliir. Fakat parite et-
rafinda izin verilen dalgalanma sinirlari genis tutulur.
Genisletilmig sinirlar iginde a8viz kurlari arz ve ta-
lep kosullari tarafindan serbestge belirlenir. Ufak kur

ayarlamalari bﬁylece kendiliginden yapilmig olur,

Bretton Woods'da kabul edilen ayarlanabilir sa-

bit ddviz kuru sistemine esneklik tagiyan dnerilerden

(ij‘AYDiN;”iésorii.Yillarda Tirk.... a.g.e., s.182,
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biri, %1'lik alt ve iist sinirlarin genigletilmesiydi.

Bu 6neri§i vapanlar, 1971 Smithsonian Anlasmasi ile ge-
nigletilen %2,25'1ik alt ve list sinirlarin gerekli fa-
kat yetersiz oldﬁgunu ileri silirerek, bu marjin daha ge-
nis %5 gibi bir bliyikliikte olmasinin sistemin esnekligdi-
ni arttirarak rezerv ihtiyacini azaltacadini savunmug-

lardar.(1)

3.2. ESNEK KUR SISTEMINE MUDAHELEDE BULUNAN
sisSTEMLER

DOviz kurunun serbest piyasada olustudu, fakat
otoritelerin gerek duydudu zamanlarda piyasaya miidahe
ettikleri sistemler esneklik ile kamu miidahelesini uz-
lagstiran sistemlerdir.(2) Bu sistemlere "kontrollii dal-
galanma" veya "gdzetimli dalgalanma" denilmektedir. G5-
zetimli dalgaianma gdzetimin amaci ve kaynadi agisindan
ayiraima tabi tutularak baZl‘alt sistemler Halinde ince-

lenmektedir,

3.2.1. GOZETIMIN AMACI AGQISINDAN

Gozetimin amac1 agisandan iki tirli dalgalanma

vardir. Bunlardan ilki Temiz dalgalanma, diferi ise Kirli

(1) GURAN, "a.g.e., s.105,
(2) GURAN, a.g.e., s.106,
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3.2.1.1. Temiz Dalgalanma (Clean Float)

Bu tlir gozetimli dalgalanmada, ddviz Turlarina
miidahele ve gbzetim sadece kisa ddnemli diizensiz dalga-
lanmalarin ortadan kaldirilmasina ySneliktir.(1l) Bdyle
bir sistemin uygulanmasinda iki ayri ySntem sz konusu-

dur.

3.2.1.1.1, Ikili Kur Uygulamas:

Sz konusu mekanizmanin amaci, istikrar bozucu

spekiilatif sermaye hareketlerine engel olmaktair,

Bu sistemde, sermaye hareketleriyle ilgili islem-
ler serbest piyasa kuru lizerinden arz ve talebe gdre be-
lirlenir, Cari hesap iglemleri ise sabit yada ayarlana-
bilir bir kur {izerinden viiriitiiliir.(2) Sermaye hesaba
dengesi arz ve talebe g8re belirlendigi igin {ilkenin dais
dengesi sermaye hareketlerinden soyutlanmaktadir. Dig
dengesizlik bdylece cari hesap dengesizliginden kaynak-
lanacak bigimde sinirlanmaktadir. Cari hesap agidi bulu-
nan bir lilke ise, parite dederini korumak ve ddviz re-

zervlerinde istenmeyen dedigmeleri engellemek igin mer-

(1) KALAYCIO@LU; Eének Kur sistemi ve.... a.g.e., 5.66.
(2) Gll. GUNVER TURAN; Uluslararasr Para Sistemi-Diinii ve
. Buglini, Tlrkiye I3 Bankasi KUltUr Yayinlari, s.213.
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kez bankasi araciligi ile agik piyasa iglemlerine giri-

sir.(1)

3.2.1.1.2. Merkez Bankasinin Diizenleyici

islemleri

Merkez bankalari ddviz kurlarina agagi ve yukari
kaydiracak sekilde doviz piyasasina miidahele ederler,
Merkez bankalari dOviz piyasasinda kendi parasi deger
kaybediyorsa, rezerv kargiligi parasini satin alarak,
defer kazaniyorsa parasini satarak, doviz satin alarak

ddviz kurlaraini avarlar.(2)

3.2.1.2. Kirli Dalgalanma (Dirty Float)

Kirli dalgalanmada d8viz kurlarina miidahele ve
gdzetim ekonomik agidan {ilkenin rekabet gliclini korumasi
igin yapilmaktadir.(3) Kirli dalgalanma olarak isimlen-
dirilen bu uygulama uluslararasi rekabet oyunlarindan
biri olarak nitelendirilmektedir. Bu uygulamada parite-
ler, para otoritelerinin d8viz alig ve satiglariyla is-
tenilen diizeyde ayarlanabilmektedir,.(4) Kirli dalgalan-

(I)JKAﬁAfCiééﬁﬁ,_ﬁéhéknkﬁf Sistemi ve... 2.g.€., S.67.
"2} ONEY, 2.0e€e;«Se187,. ~- .-

& ; gﬁﬁLﬁK, gmg.é,, s.319.

(4) OZBEK, a.g.€., s.81l.
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may1 her zaman temiz dalgalanmadan ayirmak miimkiin olma-—
maktadir. Yapay bir tanimla birbirimden ayrilan iki tli-
riin uygulamada ayird edilebilmesi bir yorum meselesi

olmaktadar.(1)

3.2.2. GOHZETIMIN RAYNAZI AGCISINDAN

GSzetimin kaynadi agisindan dalgalanmada, hiikii-
metin veya kamu otoritesinin karara, uluslararasi anlag-
ma ve uluslararasi otoritenin karari ile dalgalanma ol-

mak tizere ii¢ tiirliidir.

3.2.2.1. Kamu Otoritesinin Karari ile

Dalgalanma

s we

Bu uygulama kur dalgalanmalari giddetlendidi za-
man kamu otoritesinin kurdufu ddviz istikrar fonlarinin
miidahelelerini ifade etmektedir.(2) Kambiyo istikrar
fonu doviz kurlari denge deferinin ilistiinde vevya altainda
olustudunda doviz satacak ve satin alacak ve bdylece

giddetlenen ddviz kuru dalgalanmalari Smlenebilecektir.(3)

(1) RALAYCIOZLU; Esnek Kur Sistemi ve .... a.g.e., S.68.
(2) KALAYCIOGBLU, Esnek Kur Sistemi ve .... 2.ge€., S.68.
(3) GURAN, aigse.; s:107.
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3.2.2.2. Uluslararasi Anlagma ile Dalgalanma

Uluslararasi igbirligi gOriisiinlin yayginlagmasiy-
Ta birlikte, d8viz piyasalarina yapilacak miidahelelerin
beraberce alinan kararlarla, ortak gikarlari en iyi ge-
kilde yansitacagi diglincesi, gOzetimin uluslararasi an-
lagmalarla belirlenmesi yolunda girigimlere sebep ol-

mugtur,

3.2.2.3. Uluslararasi Otoritenin Karari ile

Dalgalanma

IMF, 1978 yilinda alinan kararlar dogrultusunda
ilkelere istedikleri kur sistemini segebilme imkanina
vermigtir. Ancak, esnek kur sisteminin resmi bir safat
kazanmasi ile bu sistemi benimseyen {ilkeler, kambiyo uy-
gulamalarinda dlizenlilik saflamak, istikrarli bir doviz
kuru sistemi geligtirebilmek igin fonla ve diger iilke-

lerle isbirlidi yapmak durumundadirlar,
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KUR POLITIKALARI VE KONVERTIBILITE

Bunden Snceki bdSliimde, ug sistemler ve ara sis-
temler olarak, dd8viz kuru sistemlerini genel hatlariy-
la vermeye galigtik. Bu bSliimde ise sabit ve esnek kur
sistemi ile parasal yaklasimda otomatik dengeleme me-
kanizmalar:i agisindan konvertibilite uygulamasinin
belirli bir ddviz kuru sistemini gerekli kilip kilma-
didr ve en uygun kosullari hangi kur sisteminin sadle-

yabileceZi incelemeye galigilacaktir,

Konvertibilite teorik yaklasimlardan g¢ok, uy~
gulamada gergevesi gizilen bir kavram olup, daha gck
tilkenin ekonomik sartlari agisindan iglevig esaslarinin

belirlenmesi ve iligkilerinin kurulmasi gereklidir.

Doviz kuru sistemi, mevcut kaynaklarin eldeki

mal ve hizmetlere karsilik en ylksek deferi salamak




93

igin kullanildaida ve dofru olarak deferlendirildigi

sistem olarak tanlmlénmaktadlr;(l) Bu yaklagim agisin-
dan ekonomi igin uygun olan kur politikasi, o lilke pa-
rasinin konvertibilitesi agisindan da en uygun sistem

olmaktadir.

Doviz kuru sistemleri, farkli uluslararasi para
sistemlerini birbirindenm ayirmaya yarayan bir 8lglit
olup kurlarin nasil belirlendiini g8stermecktedir.
Farkl:i kur sistemlerinin varlidi konvertibilitenin bu
farkli sistemler iginde yer almasini engellemez. EBir
tUlke ister sabit ister esnek kur sistemini veya bunla-
rin gesitleri olan ara kur sistemlerini uygulasin kon-

vertibilite uygulamasina gegebilir,

Ilk bBlimde genis anlamiyla konvertibiliteyi,
bir {ilkenin parasinin o iilke i¢indeki HMerkez Bankasz,
diger bankalar, ddvizle is gbren dider taraflar ve Szel
kisiler tarafindan sinirli olmayan miktarlarda yabanci
paralara serbestge, istendidi zaman ve istenen her mua-
mele igin gevrilebilmesi, alim-satim ve bulundurulmasi-
nin serbest olmasi olarak tanimlamistik. Ancak uygula-
mada, bir {lkenin bu genis taniman biitlin kosullarini

ayni anda yerine getirem bir kur politikasini gergek-

(l) Mehmet YI&IT; "Esnek Kur, Sabit Kur Tartigmasi",
ko ide ivalog, Yil: 6, Say1:45, Hazlran—Tbmmuz
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legtirebilmesi oldukga zordur. Konvertibilite bir gok
tilkede d8vizi elinde. bulundurabilecek taraflarin ni-
teligi, ddvizin kaynagdi yada {ilke parasinin yabanci pa-
raya gevrilebilecedi olanlarin nitelidi konularinda si-
nirli uygulanair. Yukarida saydiklarimiz tamamen serbest
olsa bile lilkenin dis ticaret rejimindeki kisitlamalar
konvertibilite uygulamasini sinirlandirmaktadir. Itha-
lat veya ihracattaki miktar kisatlamalari yada vasak-
lamalar ve giimriik vergileri ile biitlin mallarin ticare-
tinde farkli kur sisteminin varlidi, genis anlamda kon-

vertibilite uygulamasinda bogluklar yaratir.

Simdi konvertibilite ile kur sistemi arasindaki
iliékilere daha gok agiklik getirebilmek igin otomatik
dengelenme mekanizmalarinin salandidi sabit kur sis-
teminde konvertibhilite uygulamasina etkisi Sncelikle in-

celenme konusu yapilacaktir.

.1, SABIT KUR SISTEMLERINDE OTOMATIK

DENGELENME MEKAMIZMALARI VE KONVERTIBILITE

Uygulanan blitiin sabit kur sistemlerinde, piyasa

mekanizmasini bitliniyle ortadan kaldirma olan kurlarin

sabit kalmasini saflamak ig¢in para otoriteleri, déviz
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piyasasinda alici ve satici olarak piyasadaki dengesiz-
1igi giderme yoluna gitmektedirler. Fakat, en kati sa-
bit kur sistemlerinde bile kurlarin sabitliginden anla-
gs1lan kur hareketlerinin otoritelerce belirtilen marj-

larin digina gikmamasidar,

Hatirlanacadyi gibi otomatik dengelenmeyi sagla-
yan altin standardinda lilke paralari belli miktarda ve
ayarda altinla ifade edilip ve bunun dodal sonucu ola-
rak ddviz kurlara sabit tutulmaktédlr. Piyasa kurlari-
nin altin girig ve gikig noktalari lizerine gikmasi du~
rununda, llkeler arasinda ddemeler altin hareketleri
ile yapildigindan, dSviz kurlari ancak bu noktalar ara-

sinda kalan bir marj iginde defigebilmektedir,

D8viz kurunun, altin giris ve g¢ikig noktalara
arasindaki marjlarin disinda olugmasina izin verilmeyen
sabit kur sistemlerinde dig dengesizliklerin ortaya ¢ik-
t181 gOrlilmektedir. Dedigik faktSrlerin etkisiyle orta-
Y2 G¢ikan ve defigen ddviz arz ve talebinin belirlenen
marjlar ig¢inde kargilagmasi ve Sdemeler bilangosu ka-

lemlerini dengelemesi igin bir neden bulunmamaktadar.(l)

DSviz kurunun belirlenen marjlarin diginda olug-

masi durunmunda, sermaye ve rezerv hareketleri ile kurun

P R P

(1) GURAN, a.g.e., s.44.

PPN
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sabitligi safjlanmaktadir. S8z konusu bu Snlemler ise
dis dengesizliklerin ortaya gikmalarina neden olan ha-

reketler niteligindedir.(1l)

tilkeler normal olarak Sdemelerinde uzun ddnemli
dengede kalmayi istemelerine ragmen genellikle Sdemeler
bilangolarinda dengesizlikle kargilagmaktadirlar. Den-
gelenme mekanizmalari bir dengenin bozulmasindan sonra
tekrar'danﬁlpegi ile ilgilidir, Dengelenme, belirli ko~
sullar altinda, bazi faktSrlerin otomatik olarak denge-
vi saflamalari geklinde olur. Bunlarin saglanabilmesi
fiat ve gelir dengelenme mekenizmalari ile parasal yak-
losimdeki uyum mekanizmasi lizerinden gergeklegtirilmek-

tedir.,

.1.1. sSAEYT xJR SISTEMLERIIDE OTOMATLK

DENGELENME

.1.1.1. Fiat Dencelenme Mckanizmasa

Altin standardi sisteminde, klasik iktisat teo-
risi varsayimlarina g8re Sdemeler bilangosu altin girig

ve gikislariyla otomatik olarak dengeye gelmektedir,

(1) GiRrAN, a.g.e., s.44.
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Sdemeler bilengosundaki bir agik, {ilkenin altin
kaybina sebep olacaktir. Altin miktarai ile pare esrza
arasindaki iliski nedeniyle para arzi daralacak ve
fiatlar, miktar teorisi geredince diisecektir. Sonugta
dis denge saflanacak ve altin gikigi Sdeme agii veren
tilkede fistlarin diigmesi, llkenin mallarinin vabenci
mallara ¢Sre daha ucuz hale gelmesi sebebiyle ihracata
arttirap ve ithalati daraltarak, lilkeye altin girigiy-
le noktalanacektir.(l) Buna karsilik Sdemeler bilangosu
fazle wveren {ilke eltin girigsleri nedeniyle para arzin-
daki ertiz, fiatlarin yiikselmesine neden olacaktir. Jde-
meler bilangosu fazla veren filkelerin ihracati daha pa-
hali olecagindan {ilkenin ihracati azalirken, ithal edi-
len ve satilen miktardaki defiamelerin sonucu Sdemeler

bilencosu dengeye Jdodru gidecektir.(2)

Bu mekanizma itillkelerin, 3demeler bilan¢osu altin
paritesi civarinda sabit kalan d8viz kuru lizerinden ve-
niden dengeye gelene kadar, yani ithalat, ihracat egit~-
ligi saglanana kadar devam eder. Bu dengeye ulajildik-
tan sonra altin giris ve gikisi ve buna bayli olarak da

fiat degismeleri durur.(3) Dengenin saflanmasi ve fiat

(1) el J-u* 2eg.Ce, S.48., ONEY, a.g.e., s.97, OxksUz,
a. g.,'s.ZI. B . :

(2) Ilker PARASIZ, Para, Banka ve Finansal Pivasalar,
Genigletilmig 3 ,Baski, Haget KRitabevi, Bursa 1985,
S. 434. - .

-

(3) mg' c.g.e., 5093.
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istikrari konvertibilite kogullari agisindan Snem ta-

simaktadar.

Dengesizli&in kaynalii ne olursa olsun nispi fiat
defismeleri ve buna bagli olarak mal ve hizmet, ihrag
ve ithalindeki defismeler dengesizligin dlizelmesine ne-
den olmaktadir.(l) Sdemeler bilangosunun sabit ddviz ku-
ru lizerinden yveniden dengeye gelmesini sadlayan, hergey-
den Snce altin girig ve gakiglarina paralel olarak

.

defisen para miktarinin fiatlara defistirmesi ve bu fiat

definikliZinin ithalat ve ihracati etkilemesidir.(2)

Altin standardina bagli otomatik dengelenme me-
kanizmasinda, iilke parelarinan Snceden belirlenmig kur-
lar lizerinden birbirine serbestge defistirilebilir ol-
masi, konvertibilitenin de otomatik olarak gergeklegme-~
sini salamaktadir., Bu nedenle otomatik dengelenmenin
sabit kur mekanizmasi, Ulke peralarinin konvertibilite-~
sini bir sorun olmaktan gikarmaktadir. Zira sistem kon-

vertibiliteyi de birlikte igermektedir,

(1) GﬁRAN, 3.0«C., S.48.
(2) BI¢, a.g.e., s.94.
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.1.1.2. 3elir Dengelenme Mekanizmasi

Gelir dengelenme mekanizmasi agiklamalari ¢odal-
tan teorisine davandirilarak agiklanmaktadir., ihracat
ve ithalattaki defismeler, milli gelir iizerinde ¢ogal-

tan etkisi vapmaktadir.(l)

Sabit doviz kuru sistemi altinda agik veya fazla
veren ilkelerdeki gelir dedismelerinin etkileri ile
otomatik olareal uzun ddnemde Sdemeler dengesinin elde
edilmesi miimliindlir. Devamli dengesizlik olarak fazla
veren bir lilkede gelir seviyesinin yiikselmesi bSylece
ithalatin artmasi sonucu dofuracaktir. Tersi durumda,
acik veren bir ilkenin gelir seviyesindeki diisme itha-

3

latin azalmasi sonucunu dofuracaktir.{2)

Otonom bir ihracat artisi, lilke iginde geliri
artirici bir etki yapmaktadir. Godaltamr mekanizmasi ile
ortaya gikan bu gelir artigi, ithalata da tagacagindan,
sonunda ithalat artscaktir. Otonom ihracat artizi dola-

visiyla baglangigtaki Sdemeler bilangosu fazlasi bdyle-

(1) Giram, a.g.e., s.51.

(2) M;ErolbiYiBOZh_RT;'ﬁluslararaSI iktisat Teorisi,
g%%daé Universitesi Basimevi, Bursa 1985, s,251-
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ce ortadan kalkmakta ve dengeye ydnelmektedir. Bir
d1z fazla s8z konusu oldujunda igleyen bu mekanizma
bir dis agik durumunda da ters ydnde igleyerek denge-

ye yonelmektedir,

3elir dengelenme melkanizmasi iéleyiéi sonucu
dlé dgngesizlik ticaret bilangosu tarafindan diizelmek-
tedir.“Bu dlizelme fiat dedismeleri yolu ile dengelenme
sirecinde ihracat ve ithalatan de@iéikliqi éeklinde or~-
taya élkarken, gelir de@igmeleri voluyla dengelenme si-
recinde ithalatln gelire ba@llllgl‘dolay1s1yla ithalat~-

taki defisme sonucu sadlanmaktadir.(l)

Odemeler dengesi fazla veya agiklarinin dider
bir parésal etkisi kisa donemli faiz oranlarina ve bSy-
lece de kisa dSnemli 6zel sermaye hareketlerine olan et~
kisidir.(2) Faiz delismeleri dlé dengesizlifin gideril-
mesinde gelir deéiémelerinin dengelenmedeki roliinii art-

tirmaktadir.(3)

Odemeler dengesi agik veren ve altin kaybina ug-

rayan ililkede Merkez Bankasi para arzini kisarak, uygula-

(l) GﬁRAN, QeTeCo 50520 o ‘ ) .
(2) i¥fBOZKURT, Uluslararasi iktisat Teorisi, a.g.e.,
s.250,. . :

(3) Girax, a.9.84, S.53.
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nan reeskont politikasi ile faiz diizevini viikseltir,
Yiksek faiz dolayisivla lilkeye sermave akimi giriile-
cedi ;éin, altin kaglélarlnln olumsuz etkileri gide-
rilir. Faiz diizevindeki viikselme, vatiraimlari diisire-
cek ve talebin azalmasina vol agacaktir. Bu mekanizma
sonunda, éo@altanln bliviikliigline gdre milli gelir 4ii-
ser ve marjinal ithal efilimine badli olarak da itha-
lat azalir. Fazla veren iilkede ise aksi vinde etkiler

ortava gikar ve sonugta dis OSdemelerde dengeve ulagil-

mis olacaktir.(1l)

GOriildigi gibi sabit kur sisteminde, Sdemeler
dengesini dengeve getiren otomatik mekanizmalar var-
dir. Ancak bunlar sz konusu tlilkelerin ekonomileri {ize-

rinde, arzu edilmeyen etkilere vol agmaktadir.

Fiat dengelenme mekanizmasl, dis dengelenmede
sinirliy bir gegerlilige sahiptir. ficret ve fiatlarin
esnek olmamasi, tam istihdam koéullarlnln gergekles~
memesi, fiat mekanizmasinin igleyiéini sinirlandirmig-
tir. Ancak sabit kur sisteminde, gelire davali Sdeme-
ler dengesini diizeltici otomatik mekanizmada soruna
kismi bir ~¢Sziim getirebilmektedir., Faiz degismelerine
bagli otomatik dlizeltme siireci ise, ancak Sdemeler

dengesinde agik veren lilkelerde igsizlik ve durgunluk,

(1) 5MEY, 2.¢.e., .92, 93 -~ 95, 97.

| O
, Yoksekagretin
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fazla veren lilkelerde enflasyon ve genisleme kabul
edilirse éazﬁm sunmaktadir.(1l) Bu durumda sabit kur
sistemi ekonomiler {izerinde iilke iéi istikrarsizlak
agisaindan viiksek bir malivete sebep olabilmektedir.
Sistem iginde istikrarsizlidin slirmesi ve otomatik
dengelenmenin gecikmesi viizlinden {ilke parasinin dege-
rindgki dgéiémeler, sGz konusu paranin konvertibili-~
tesini olumsuz etkiliyecektir. Sonugta ancak yeni
sabit kurlarin olugumu ile’ﬁlke parasinin konvertibi -~
litesi slirdlirlilebilecektir. Burada ortava g¢ikabilecek
sdrunlar.ﬁlke ekonomisinin 6zellikl§r§ baglidir. Bu

agidan bunlar égaglda ele alinacaktir,

»1.1.3. Parasal Yaklasim

Dis dengevi saglama amacivla, parasal tartigma-
lara ver veren parasal vaklagsim kavrami, makro ekono-
mik defigme ve politikalarain dléiﬁdemeler dengesi lize-
rindeki etkisini incelemekte olup, d1§ Odemeler denge-
sinde dengelgnme ile beraber denkleétirme slirecini de

inceleme konusu vapabilmektedir.

Odemeler dengesi ve ddviz kurlarini parasal bir

blgu“olérak"éle‘alah ve dengesizlidin kaynadini para

.

(1) ¢fLLER, Dinya'da ve Tirkive'de... a.g.e., s.28.
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pivasasi olarak gdren parasal vaklasim savunucularai
bSyle bir yaklaélmla ige baélarken, Once diinvayi ka-
pali bir ekonomi olarak ele almiglar ve daha sonra pa-
rasal dengelenme mekanizmasini sabit dﬁyiz kurunda

kiiglik agik ekonomi igin incelemiglerdir.

Kapali diinya ekonomisi, diinyayi dodrudan kapa-
11 bir e@gnomi olarak gBrmenin bir sonucu olmaktadir.
Dinva kapalllbir ekonomi olarak ele alininca diinva,
tiim mallarini dis ticarete konu olmadidi bir ekonomi
olarak analiz edilebilir.(1l) Buradan kapali ekonomi-
deki parasal dedismeler durumunda nominal para stokun~
daki herhangi bir dlésal (ekzojen) artis £iili para
balanslarini arzulanan para balanslarinin iistline gi=-
kartarak hane halklarinin ve igadamlarinin mallar ve
menkul kivmetlerle paravi defigtirerek onlarin harcama
oranlarinin artmasina sebep olur.(2) Kapali ekonomi
modelinde sonug¢ olarak uzun ddnemde bu artan harcama,
tlim mallarin fiatlarinin artlélna sebep olacaktir. Bu
fiat seviyesi artisi, reel para balanslarini diiglirecek
ve sonug¢ olarak parasal dengenin elde edilmesi ig¢in

gereken arzulanan reel para balanslariyla fiili para

(1) Thomas M.HUMPREY and Robert E.KELEHER, The Mone~-
tary Approach ta the Balance of Payments, Exchange
Rates and World Inflation, FPreager Publishers,

New York, 1982, s.l5.

(2) HUMPREY and KELEHER, 3.g.€., S.2.
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balanslari egsitlenecektir. O halde sunu kaydetmek ge-
rekir: Nominal para balanslari parasal otorite tarafin-
dan kontrol edilebilmesine radmen reel para balanslara

endojendir ve hane halklari tarafindan belirlenir.(l)

Kapali ekonomi durumunda, o zaman genel fiat
seviyesi degiémeleri, fiili wve arzulanan rara balans-
larini esitleven intibak sireci olarak ié;ev gdrir.
Bovlece paranin miktar teorisi (endojen) para stokun-
dan fiatlara giden nedensellik anlaminda kapali eko-

nomide de gegerlidir.

Parasaleci vaklaélml ikinci inceleme seklimiz
sabit dSviz kurnnda kiiglik agik ekonomi durumudur. Ba
durumda parasalci vaklasim Sdemeler dengesi belirlen-
mesine vonelik olacaktir. Bu analizde ddviz kurlarinin
sabit oldufu varsavilmaktadir. DiJer varsavimlara ge-
lince, Sncelikle bitiin mallarain dlé ticarete konmu ol-
dudu (uluslararasi pivasada iliretilen ve tiiketilen) ve
tamamen entegre bir diinva oldu@u varsavailmaktadir.(2)
Diger varsavimlar kiigik agrik ekonominin tanimivla il-
gilidir, Ekonominin agiklidinin tanimini yaparsak, agik

ekonomi, vurt igindeki dedisikliklerin (ithal talebinin

(1) HUMPREY and KELEHER, 3.0.€., S.2.

(25 ﬁdﬁfRﬁY‘and kEﬂEHER, deTeCe, S.23.
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artmasi veya ihracatin azalmasi gibi.j talep edilen
veya arz edilen mal ve hizmet fazlasi olarak uluslar-
arasi pivyasaya yayilma olarak tanimlanir. Yine ulus-
lararasa deéiéikliklerde (dlé ticaret hadlerinin
defigmesi gibi) direkt olarak yurt igli dedigkenlere
ve Szellikle fiatlara vansir.(l) Ulkenin fiat seviye-
si diinye veya uluslararasi fiat seviyesi ne gok sika
bir gekilde baglidir ve bu durumda ele alinan Ullke
Olgegi, dinya fiatlarani etkileyemeyen veya sert olan

kiiglik bir Ulkedir.(2)

Diger ir varsayima gbre, parasal yaklajim go-
reli fiatlarin dig ticaret lizerindeki etkisini kabul
etmenektedir, Bir lilkedeki fiat dlizeyi diinya fiat di-
zeyine beglidir ve onunla defisir. Bagka bir deyigle,
dig ticarete konu olan mallar igin dinya tek bir bii-
tinlegmig piyasadir ve bu piyasada "tek fiat yasasa"
gegerlidir.(3) Yurt igiﬁdeki fiatlarin dinya fiatla-
rindan etkilenme mekanizmasi "uluslararasi fiat arbit-
raji" olarak da adlandirilmaktadir. Bu mekanizmanin
igsleyisine gelince, genel olarak, ithal mallarini
yurt iginde lireten ilireticiler, bu mallarain ithal fiat-

lars (ulusal para cinsinden) ylikseldiginde ké&rlarini

(1) Anne O.Krueqer, Exchahge Rate Determination, Camb-
ridge surveys of Economlc Literature, Cambridge
University Press, Cambridge 1983, s.22.

(2) OksUz, a.g.e., s.38.

(3) zgﬁE, DOviz Kuru Politikas;na.....a.g.e., S.470-
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arttirmak igin kendi uyguladiklara fiatlara da ithal
fiatlarinin arttifa oranda arttirarlar. Bunun vaninda,
£icarete konu olan mallarain fiatlarindaki artag bir
siire sonra ticarete konu olmayan mallaran fiatlarina
da yansir. Dolayisiyla bir slire sonra yurt igi fiatlar

diinya fiatlaranin arttidir hizda artmaya baglar. GoOriil-

ooooo

Tek fiat yasasi dig ticarete konu olan mallarin
fiatlarinan farkla ililkelerde (miisterek bir para birimi
cinsinden) esitlenmesini glivence altina almaktadir.
Ayni {Ullicnin farill bolgelerinde, b3lgeler arasinda
bir fiat farki olmasi durumunda, tilketiciler satan
alimlarini pahali olan bdlgeden ucuz bdlgelere akta-
racaklardir., EBu durum ise digiik fiatli b3lgelerde ta~
lep fazlasinin olugmasina yol agarak bSlgedeki fiat-
larain ylikselnesine, dier bilgelerde ise talep azalma-
s1 fiat dlismesine yol agacaktir, Tagima masraflari
dikkate alinmazsa bu arbitraj siireci fiatlar egitle~
nene kadar slirecektir., BSyle bir durumda ise tilketici-
lerin satin alimlarini bSlgeler arasinda aktarmanain
nedeni kalmayacaktir. Bu kanun iilkeler arasindaki faiz

ocranlari iginde gegerlidir.(2)

(1) Keith CUTHBERTSON, iktisat Politikasi (Keynesven
Yeni. Cambridge ve Monetarist Makroekonomik Modal-
lexr), Ceviren: hazim ENGLIN, Bilim Teknik Yayinevi,

stanbul, 1987, s.99-100. .

(2) CUTHBERTSON, a.g.e., S.146-147.
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Sabit dSviz kurlarinda kiiglik agik ekonomi igin bu
dg varsayimin (dis ticarete tabi mallar, kiigiklik ve tek
fiat yasasi) Snemli soﬁuglarl, fiatlarin, faiz oranlari-
nin ve enflasyonun diinya piyasalarainda belirlendidi ve

-----

dir.(1l)

Bu varsayimlar altinda model agadidaki gekilde ku-
rulabilir, lModel, tam rekabetin tam fiat ve Ucret rijit-
1liGiyle tim piyasalarda gegerli oldufu tam istihdamdaki

ekonomi igin geligtirilmigtir.(2)

Me= BK () (1)
P ~ eP* (2)
%= D+R.e (3)
R = (10-1%) e (4)

Burada, e:lilke para birimi cinsinden yabanci ililke
para biriminin sabit fiati, B syabanci lilke fiat seviyesi,
Psyurt igi fiat seviyesif Yeyurt igi milli gelir, D:yurt
i¢i kredi miktari ve R:yabanci para birimi cinsinden Slgii-
len rezerv miktara, Mduve u° talep edilen ve arz edilen

para miktarini gOsterir.(3)

o —

(ii'ﬁﬁn?gEYAéﬁdmﬁéﬂéﬁER,.a.g.e., 5.24.
(2) KRUBGER, acg;e;S”‘SE‘S‘SQ
(3) KRUEGER, a.g.e., s.58.
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Denklem (1) fiatlar sevivyesi ve reel gelirin bir

fonksiyonu olarék geleneksel para talebi iligkisidir.

Denklem (2) satinalma glici paritesidir. Ekzojen
fiat seviyesiniﬁ P ve ddviz kurunun bilinmesi halinde
yurt igi fiat seviyesi belirlenir. Buda bireylerin tut-

mayi arzuladiklari para seviyesini belirler.(1l)

Denklem (3) yurt ig¢i kredi arzi arti parasal yet-
kililer tarafindan tutulan rezerv miktarina esit olan
para arzini belirler, Bu denklem parasal yetkilinin re-
zerv tutuglaraindaki tim degismeleri sterlize etmedidi.

varsayimi altinda olugturulabilir.(2)

Bu lig denklem parasal dengeyi kurmak igin yeter-

lidir.

Parasal yaklasima gdre nominal para balanslari ta-
lebinin, fiat diizeyinin ve reel gelirin bir fonksiyonu
oldugunu yukarida belirtmigtik. Nominal para arzina (MS)
gelince, para arzinin blylkliiglinii bulmak igin para godal-
tani (m) ile para bazini (B) ile garpmak gerekir. e M.B
vaklagaimda para goéaltan1 genellikle sabit varsayilmakta-

dir.. Para bazi ise, lilke para otoritelerinin yarattigdi

(1) KRUEGER, a.g.€., 5.59.
(2) KRUEGER’ aog.e‘~' S.Sgo
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yurt igi kredilerden olugan ulusal dge (D) ve yabanci
para birimi cinsinden Olglilen rezerv miktari olan ulus-

lararasi Sge (R) den olugmaktadir. Buna gore para arzi:{l)

m%;m (D+R) yazilabilir. (5)

Dig Odemeler dengesi agik veya fazla verdiginde
ortaya g¢ikacak rezerv kaybi yada kazanci para bazinin

uluslararasi Ogesini azaltacak yada gogaltacaktar,

Para piyasasinda, para arzindaki degigmeler ve
para talebindeki.deﬁigmeler arasinda her zaman bir stok
denge efilimi oldufuna gdre yani stok para talebi, stok
para arzina esit olma egiliminde olduuna gdre, para pi-

yasasi dengesi,

Méams olarak yazilar,

bunu arz ve talepteki defisimleri gOsterecek bigimde dii-

zenlersek,
AHd= A® yi elde ederiz. (6)

Bu egitlikte denklem (5)'i yerine koyarak para pi~-

yasasi dengesine ulagllabilifdr; Para g¢ogaltaninin (m)

(1) TﬁkE, Doviz Kuru Pdlitikasiné......., 2.9.C., S.468.
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sabit oldufunu varsayarak, para talebindeki (I-id) ve
yurt ic¢i kredi miktaraindaki (D) degigmeler para piyasa-
sin1 dengeden uzaklagtiran aktif etkenlerdir. Sabit kur
sistemlerinde para pivasasi dengesini kuran etken ise,

uluslararasi 8ge olan rezerv miktaridir. (R) (1)

Denklem (5)'i, denklem (5)'da verine koyarsak,

Axfzd= m.A(D R)

Amd-‘-_—mAD'[-mAR olacaktir.(7)

( R) Sdemeler dengesi acgik ve fazlaliklarini gdsterdidi-

Tw

ne gdre, denklemi R'ye gBre yeniden dlizenlersel,

4

AR=01" -~ M AD egitligine ulasiriz.(8)

D vevya I-'Id deki dedigmeler asira para talebine veya asiri
para arzina yol agar. Stok dengeyl saglayan etken ise

AR'dir,

AR Sdemeler dengesi agik veya fazlaliklarini gds-
terdigine gbre, Sdemeler dengesi para talebindeki degi-
simlerin yurt igi kredilere egit oldudu noktada saglan-

maktadir. Sdemeler dengesi fazlasi lilke vatandaglarinin

(1) 'I'ORE, Dov:.;zt Kuru Poli-tiké.s‘-:l.;x“e‘. ecess;s AeT.C., S.4068,
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la oldudu bir durunu (At«id>AD) ifade eder.(1l) Merkez
bankasinin yarattidi para arzi ekonominin vatandaglarin
para talebini karallamamaktadlr; bir para talebi fazlasi
vardir., Bu fazla talep ddemeler dengesi fazlasi olarak

yansir,

Bu halde bir para arzi fazlasi (nakit fazlasi)
para pi?asa31nda dengenin saglanmasi igin bir gekilde
Yok edilmelidir. Glinkii para talebi, stok olarak alinir
ve fiat seviyesi (dSviz kuru ve yabanci fiat seviyesi yo-
luyla) dagsal (ekzojen) alindifindan sadece milli gelir
dizeyine baglidar.(2) Milli gelirde reel degigkenlere
baglar oldugundan para talebini sabit olarak kabul edebi-

liriz,

Yaklagima gore para talebi, ulusal ve uluslararasi
S8gelerden kargilanmaktaydi, bu durumda eder para talebi
artar ve ulusal &ge olan yurt ig¢i kredi miktarainda bir
degigme olmazsa, agiri talep uluslararasi Sgenin (R)
artmasi ile kargilanacaktir., SOz konusu olan bu dig Sde-
me fazlasi slirekli dedildir., Digardan gelen fonlarin
yardimiyla asiri para talebi karsilandi§inda ortadan kal-

kacaktir. Burada Snemli olan nokta lilke para otoritele-

(1) Frarigisco“i;-"{iVERA‘—Batiz and Luis RIVERA-Batiz, inter-
, national Finance and Open Economy Macroeconomics,
Macmillan Publishing Company Newyork, 1985, s.432.

(2) KRUEGER, 2asg.€s, S.59.



112

rinin para talebinde artig ile baglayan fon girigini ste-

rilize etmemeleridir., Yani R artarken D'yi azaltici ig-
lemlerde bulunmamalaridir., Aksi durumda dig Odeme fazla-

s1 slirekli olacaktir.(l)

Para arzinda, talebe Ore bir fazlalidin sdz konu-
su oldudu dig Sdeme agiklarinda ise, para stoku para ba-
lanslari talebinl agarsa vatandaglar ellerindeli agiri
paradan kurtulmak igin, yabanci mal ve hizmet ithalatla-
rini arttirzcaklar, yabanci senet almak yoluyla yurtdi-
sina fon transfer edeceklerdir.(2) Bunun igin fazla na-
kitin yabanci para birimiyle degigtirilmesi gevekir dola-
yisiyla merkez bankasinin uluslararasi rezervi dliger ve
buradan da para arzi azalir. Ulusal para otoriteleri
yurtdisaina giden fonlar yerine yeni yurt igi kredi varat-
madiklari slirece agiklar para pivasasindaki stck denge-

nin yeniden kurulmasiyla ortadan kalkacaktir.

Farasalci yaklasima gdre doviz kurlarinin yliksel-
tilmesinin etlkisi gegicidir. D&viz kurlarin”a bir viiksel-
ne Sdemeler bilangosunun iyilegmesine yol ag¢naz, yalniz-
ca yurtigi fiat dlizeyinin vikselmesine sebep olur.(3)

Buradaki intibak siireci: Eir doviz kuru defisiminin ilk

(1) TORE, DavizAkuru Poli 'kaélha;....., BeGeCe, S.469,
(2) T™ORZ, DSviz Xuru Eolitikasina......, a.g.e., s.470.
(3) CUTHBZERTSON, asgee.; s.145,
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etkisi nominal balenslar talebi lizerine olmasi sebebliy-
le d8viz kurlari ylikselen lilkenin vatandaglari, harca-
malarini zzaltarak reel nakit balanslarini denklegtir-
meye galisirlar ve bdylece gelir harcamalari agacaktir
ve bir rezerv girigil olacaktir.(l) Yani dig fazla elde

edilmesi zananla rezerv girigl yaratarak para arzini
arttiracek ve tekrar eski denge noktasina jelinecektir,
Ortaya ¢ilian di3 Ocdene fazlasi ancak para pivasasinda

stok denge kuruluna kadazr siirebilir.

Bu agilklamalarla dig denklegme konusunda 6deﬁe—
ler dengesine parasal yaklagimi gdzden gegirmig bulunu-
yoruz. Bu yaklasimda parasal akimlar merkezi bir yer
tutmakta ve dig dengesizlikler otomatilk olarak gideril-
mektedir. Ayrica dengelenne mekanizmasinin harckete ge-
gebilmesi igin dig Odeme agak veya fazlaliklerinin ig
para arzi lzerindeki ethilerinin Herkez Bankasi tarafin-
dan notirlegtirilmemesi gerekir. Yaklasim sabit para

talebini esas almaktadir.

Farasal yaklagim, sabit kur sisteminde Merkez
Bankasinin para arzi Uzerindeki denetiminin nispeten

zayirf olacadini ortaya koymaktadir. Bunun nedeni ig¢ eko~

(1) KRUESGER, 2«JeCe, S.50.

»
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nomik amaclar igin emisyon hacmi defigtirildiginde, dB-
viz rezervlierinin ters ydnde etkilenerek bu dedigiklidgi
gidermesidir. Etkilegimin yoni daima D'den R'ye dogru-
dur. D'deki bir defismenin para arzx.ﬁéerindé dodur-
dugu defigmeler kargisinda yerli mal, hizmet ve menkul
defer arzi ne derece diisiik bir tepkide bulunuyorsa R'de

ters yondeki dedismeler o kadar fazla, yani para poli-

<4

tikasinin etkinligi o derece azalmig olur.

Parasal yaklazimda ortaya gikan dengesizlikler
ve yeni bir dengeye yonelirken ortaya gikan uyum slireg~
leri iilke ekonomisinin gdsterdidi Szelliklere bagli
olarak o lilke parasanin konvertibilite kosullarini et-

kilemektedir, Bu kojullar agadida deha ayrantili olarak

incelenmektedir.

el.2. Sabit Kur Sistemi ve Konvertibilite

simdiye kadar sabit kur sistemindeli dengelenme,
. mekanizmalarinin igleyisi hakkinda bilgi verilmigtir.
Bu sistemin igleyigi ile s5z konusu sistemde konverti-
bilite uygulamasinin, konvertibilitenin kosullari aga-
sindan uygulanabilirliginin daha yakindan incelenmesi

gereklidir,
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Hatirlanacadl gibi, konvertibilite sistemine ge-
¢iz ile ilgili kogullari, Genel Ekonomik Kogullar, Sos-
yo-Politik Kogullar ve Dig Ekonomik Iliskilere Bagli
Kogullar olarak incelemistik. Genel olarak bu baglik-
lar altinda verilmeye galigilan kogullari (Ekonomik
Yapi ve Geligmiglik Seviyesi, iIg¢ Dengelerin ve Fiat is-
tikrarinin Sajlanmasi, D1y Ticaret Dengesi, Gercekgi
DSviz Kuru Uygulamasi...) birbirinden kesin g¢izgilerle
aylrmak mimkin defildir. Glnkli ig¢ ekonomik dengenin
bozulmasi diz dengenin sa@lanmasi olanagini gliglegtir-
mekte, dis ticaret agiklarinin artmasana yol agmaktadir,

SOrildiigli gibi sdz konusu kogullar birbiriyle saki bir

bagd igindedirler.

.»l.2.1. Genel Ekonomik Kogullar

Sabit doviz kuru sistemi uygulanmasinda dengelen-
me mekanizmasi doviz kuru degisiklikleriyle yerine ge-
tirilememektedir. Eurada éﬁrev ilkenin maliyet ve fiat
seviyesi, maliye, para .ve gelir politikasi gibi Snlem-
lere verilmektedir. Dengelenme, s8z konusu tedbirlerle
toplam talebin ySnlendirilmesi yoluyla doJrudan dizel-
tilmektedir. Bu diizeltme araglari "ig denklegtirme arag~
lari', ddviz kuru deéigiklikleri ise "dig denkleztirme

s

araglary™ dar, (1)

-

(1) YILDIZ, a.g.es, s.61.
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Konvertibilite sistemine gegigte, lilke ekonomi-
sinin belirli bir geligme seviyesine ulasmis olmasinin

X

Szellikle ihracat sektSriniin ve ihrag gelirlerinin ylk-

3

sek olmasi gerektidini belirtmistik.

Yukarida s0zli gegen deniilestirme araglari sabit
kur sisteminde her zaman uygulanamamaktadir. Ozellikle
doviz rurlarinin digtidl donemlerde, ihracat sektdriiniin
bundan oldukga olumsuz yonde etkilenmesi sdz konusudur.
Bu ise ulusal amaglara ters diisen bir durumdur. Ihrag
imkanainain sinirli olmasi ayni zamanda llkenin ddviz
gelirlerinin de saglam temellere oturmadifini gdsterir,
S8z konusu bu durumlar ise ekonomik yapinin belli bir

gelisme sevivesine ulasamadifini gdsterdidi igin kon-

vertibilite uygulamasina gegigi imkansizlagtirmaktadar,

Doviz kurlarinin dligmesi durumunda Merkez Banka-
si1, ddviz piyasasina miidahelede bulunarak reel denkleg-

. . ¥ ] s o " . . o g . s st
tirmenin riskini yuklenmek yerine, ilgili dengesizligi

¥ Uluslararasi anlagnalarla tespit edilen bir doviz
kuru sisteminin igleyebilmesi igin, sisteme dahil
tilkelerin uluslararasi Sdemelerde olabilecek denge-
sizliklere kargi alinacak tedbirlere denklestirme
kurallari veya mekanizmalari denir. SOz konusu denge-
sizlikler her iilkenin maliyet ve fiatlarainin difer
lilkelere kiyasla farklilasmalari belli bir déviz ku~

ru lizerinden meydana gelmektedir, Bunlar ililkelerarasi
farkli bliylime ve maliyet diiglirlici teknolojik geligme-
ler gibi yapisal geligmeler ve degisik politik amag=~
11 enflasyon orani farklilagmasindan ileri gelir., S0z
konusu farklilasmalar ige lilkelerin rekabet durumla-
rlﬁlbdggéstlrmektegir; Iste lilkelerin uluslararasi
ekabe urununun _dedismesi i spi :

§1atlar1n1"nemen duzgnieye%ifgggfuig%gpéegféégeﬁa§§ak
dagilimi diizenlemesine gitmesine "reel denklegtirme
denilmektedir., (R.YILDIZ, QeJeCe, .S.61, )
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diizeltme yoluna gidebilir. Fakat difer taraftan tam is-
tihdan ve fiat istikrarinan tehlikeye girmesi durumunda
i¢ denklestirme mekanizmalarini kullanmak daha tehlike-
1i olabilmektedir. Ancak dig denklegtirme araglarinin

.-

kullanilmasinin s8z konusu olmadifi veya istenmedidi
bir durumda ise lierkez Bankasinin dis Sdemeler denge-
sizlifini telafi edici tedbirleri olmaktan baska bir
tercihi olmayabilir. BOyle bir durumda disz ticaret tah-
dit, sinairlama, serma?e hareketlerini sinirlama ve kont-
rol altina alma yollarina gidilecektir.(l) Dis ticaret
rejimindeki sz konusu kisitlamalar ise konvertibilite

uygulamasini sinirlandirmaktadair.

-

Sabit kur sistem

I.l-

nin yapis:t konvertibilitevi
sinirlavacak uyzulamalara daha agiktir., BESvleki, kurun
piyasa sartlarina gére/dalgalanma51na izin vermeverek
sabit kur sistemi uygulayan bir iilke, dig Odeme agikla-
riyla kar$1lagt1§1nda; d8viz kurlarini yikseltecek, ulus~
lararasi rezervleri yeterli oldufu slirece agifi finanse
edecek veya kambivo kontrolleri uygulayvacaktir. Kambiyo
kontrolleri uygulamasi ise paranan konvertibilitesine

son verecek veya onu bivil: Slgide sinirlavacaktair,

Sabit kur sisteminde doviz kurlarinin digme eld-

liminde oldudu ekonomilerde kurlarin sabit tutulmaya

(1) YILDIZ, 2.G«€e, S.62.
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caligilmasi ticaret ve ddviz kontroliinll beraberinde
getirdiginden bByle bir politikada ekonomik dengeler
bozulacaktir ve sabit kurlarda denge istikrarsizlik
ddnemlerinde yiirlimeyecektir.(l) Bu durumda konvertibi-
lite uygulamasi da dogal olarak s8z konusu olmamakta-

dir,

Konvertibiliteye gegig kogullaraindan bir dige-
rini de ig¢ ekonomik deﬁgelerin saglanmasi ve bu denge-
lerin uluslerarasi pivasalara entegre olabilecek dii-
zeyde kurularak korunmasli olarak belirtmeye galigmig-
tik., fiat istikrari, igsizlik, yeterli ekonomik bliyli-
me, enflasyon dlizeyi, uygulanan ekonomi politikasa
araglarinin uygunludu, i¢ ekonomik denge ile ilgili Ol1l-
Gliitlerin hepsini sadlayarak uygulamada, hem ddviz kur-
larini, hem para arzini, aemcde faiz oranlarini kontrol

ederek, ckonomide istikrar saglamak mimkiin olmamakta-—

dir,

Konvertibilite sisteminde uygulanan ekonomi po-
litikasinain Szellikle para politikasinin etkinlidi ve
bagimsizlada llkenin uyguladidi ddviz kuru sistemi ile

yvakindan ilgilidir.(2)

(l) A‘BU‘?O{;LU" Tjﬁl::k“ ﬁras:mlh. LI ) Qe g.e. ’ Se 53.
(' 2) A&:DIN' - 1980 "li lelard_a_. eens ey aogoe. . 3046..

-~ B TV TN
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Sabit kur sistemini benimseyen bir {ilkenin &de-
melerinde bir dengesizlik s8z konusu dedilken, igerde
enflasyon problemi varsa, lilkenin lMerkez Bankasi agik
piyasa islemlerine bagvuracaktir. Ve devlet tahvilleri
satacaktir. Bu durumda faiz oranlarai ve tahvil gelirle-
ri artacaktir. Uluslararasi sermaye girisgi artacaktair.
Bu -ise ddemeler dengesinin fazla vermesine sebep ola-
caktir. Dijer taraftan toplam harcamalar ve ithalatta
azalacaktir. Iurlarin sabit tutuldudu bir sistemde d5-
viz arz fazlalifini gidermek igin Merkez Bankasinin dd-
viz satmasi, para arzini arttirarak, enflasyona yol
agacaktir.(l) Enflasvon ise konvertibilite uygulama-

sinda istenmeyen bir durumdur.

.

X

\

Rurlaran sabit tutuldugu sistemlerde, igsizli
azaltmak igin para politikasina bagvuruldugunda da
sistemden kayneklanan engeller sBz konusu olmaktadir.
Ulkede izsizlik sBz lonusu oldufunda para otoriteleri,
yatirimlari arttirmak igin para arzini genigletmeleri
scnucu faiz oranlari dizecektir. Bu durumda yurtdizain-
daki iggiler ile Ullkedeki sermayedarlar digarida daha
karlas faiz olanaklari aragtiracaklardir. Bdylece dovize
olan talep artacak, ulusal para dSvize gdre diigme =2fi-
limi gBsterecektir, rakat sistemde kurlarain sabit kal-
masini koruma gere@i‘yﬁzﬁndeh para otoriteleri ddviz

talebi fazlasini karjilagtirmak igin, ulusal parayi sa-

(1) V.S3REN, a.g.e., s.235.
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tin alme durumunda kalacaktir. Boylece para arzini art-

tirarak, igsizli&i Snleme politikasi pek basarili ol-

o

mamaktadir, Ginkil lUllenin para arzi faiz oranlari dli-
siinlilerek arttirilmak istenirken, eski sevivyesinde
kalmiz ve daha gok talep edilen ddviz sahibi lilkenin
para arzi g¢genislemigtir., Sabit kur sisteminde uygula-

nan para litikasi ayrica llkenin ddviz rezervlerinin

L7g]
]

azalmasina da sehep olmaktadir.(l) Tim bunlar konver-

tibilite uygulsmasi igin olumsuz etkenlerdir,

Noviz kurunun enflasyonist bir ortemda sabdt tu-
tulmasi dig ticaretin rezerv kayiplari ile slirdiiriilme-
sini sonuglandairar.(2) Doviz rezervlerinin azalmasi du-
rumunda bir kur defisiklidi gerekebilir.(3) Bu kur dedi=-

5ikligi Sdemeler bilangosunda bir defisme durumuna ge-

2

tirir.

Sabit kur sistemlerinde enflasyon oranlari ara-

-

sindaki farklor sonucu, dis ticaret agiklarinin gide-

>

.

rilmesi, kurlar sabit tutuldudu igin dis Sdemeler bilan-
gosu agik veren {illienin narasi difer iilkelerin Merkez
Bankalari tarafindan massedilmekte difer bir ifadevyle

enflasyon oranlarinin esitlenmesi seklinde olmaiktadir.

(1) V.SZRIT, a.g.e., s.l4.

(2) KALAYCIOGLU, "Tir:iye'de Disa Agilma Stirecinde D&~
viz Plyasalar;nln Durymu", Iktisat ve Haliye Der-
gls; CL1E:XXXV, Sayi1:5,_AJustos 1988, s.189.

(3) cliran, a.gse;~-8.96, -
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Pu durum ise iilkenin reel milli gelirinde ve para ar-

zinin bliylimesinde defisiklige sebep olmaktadir.(l)

GOrllalgl gibi sabit kur sistemi uygulamasi, ig
ekonomide para politikasainin kullanilmamasi gibi bir

sinirlamayl tasimaktadar,

Sabit kur sisteminde ddviz girdileri arttaZa
zaman elonomlvyi dengeve getirecek bir mekanizma olma-

di%inden hilkimetin para arzini arttirmasi gerekmektedir.

3

Igteki parea arzindaki defismeler, ddviz girdi ve gakti-
lzri, cari hesap hareketleri ile ilgili oldufundan ve
kur sabit tutuldudu igin para politikasainin, dengevi
bozmaden ic¢ cekonomi igin bir ara¢ olarak kullanilmasi
zorlasmaktadir.(2) Bu yviizden tilkeler daha esnek kur sis-
temlerine gegmeden pars politikasini hir arag olarak
kullanamanmislardir. Uygulamada g¢olu kez sabit kur sis-
teminde kgnvertibilite uygulamasinda sistem iginden
doan engellerle karsilasilmakta ve s3z “onusu sistemde
bir {lkenin ayni sistemi uygulayan lilkelerden bafimsiz
bir para ve hatta ekonomi politikasi uygulamasi olanak-

sizlagmalktadir,

(1) AYDIN, 1980'1i Yillarda Tirke..., 2.g.., S.45.

(2y T.GILLER;""1983-Y1linda Tirk Ticaret Rejiminde. Kur
Folitilkasi_ve Konvertibilite Sorunlarai", 1283 Tiirk

ktisat Politikasi Sempozvumu ve 1980 SOnLa51 Turk

Vergl FPolitikasi Seminerl," lebli ler ve Yorumlar,

g
Marmara Universitesi in_No:4l3, f.f r
No:364, Lstanbul 1984, & 38, f.B.F.Yayin'
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Sabit ddviz kuru sistemlerinde, ddviz kurlara
diinya pivasalaraindan soyut olarak belirlenmektedir.
Bu sistemde para politikasinin ticari iligkide bulunu-
lan tilkelerin para politikalari ile para arzainan biyii-
me orani, kredi hacminin geniglemesi ve enflasyon oran-
larinin uyum sadlamasi gereklidir, Ancak bu yolla kon-

vertibilite bagari ile uygulanabilir.

1.2.2. Dig Ekonomik fliskilere Ba%la

> >

Ko§ullar

Sabit kur sisteminin konvertibilitenin dis eko-
nomik iliskilere ba&li kogsullari agisindan incelenme-

sine gelince;

Sabit doviz kuru sistemlerinde kurlarin nasil
sabit kaldidi OSncelikli bir sorundur. Xurlarin sabit
tutulmasi Merkez Bankasinin dSviz alaim-satimi yoluyla
saglaniyorsa, mevéut doviz rezervlerinin tilkenmesi du-
rumunda sistemde agiri deferlenmis kurlar ortava gi-
kacaktir. Bu durumda konvertibilitenin uygulanmaé;
halinde, pérgnln agiri deferlendirildidi durumlarda
doviz digari, eksik deferlendirildidi durumlarda ise

igeri dodru akacaktir.(l) Bu siireg iginde ortaya ¢ikan

v . -

(1) gfLﬁEﬁ; Diinya'da ve Tﬁrkiyé'd;.Ku;;.., 2ege€s, S.64,
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dengesizlik durumlarinda konvertibilite ile sabit kur

sisteminin uygulamada glicliizleri ortaya ¢ikmaktadir,

Konvertibilite uygulamasinda daha 6ncede ifade

.

edildiZi gibi bir paranin sabit veya dalgalanir halde
olmasi Cnemli degildir. Sahit kur politikasi ile bir-
likte de konvertibilite uygulanabilir. Fakat sabit ku-

ru tespit ederken oldukga gergekgi davranmak gerekli-

dir.(1)

Efer helirlenen doviz kuru ayni zamanda ddviz

ivasasindaki dencge kuru ise, Merkez Bankasinin bu kur
) !

ile ddviz pivasasindaki slireklili saglamak ig¢in ge-~

(94

gici arz-talep dalgalanmalarini kargilayacak diizeyde

doviz rezervi tutmasi gerekacektir.

Ancak, belirlenen kur, d8viz piyasasindaki denge
kurunden farkl: ise, bu farkin vyarattigr arz-talep faz-
lasini siirekli olarak karsilavacak d8viz rezervine ih-

tiyag duyulacaktair,

Sabit kurlarin uygulanmasinda Snemli olan sapta-
nan kurun d8viz piyasasindaki denge kuruna esit veva

gok vakin olmasi ve ddviz rezervlerinin ancak gecici

(I) Banka ve Zkonomik Yorumlar, "Ag¢ik Oturum", vil:18;
.. Say1:8, AZustos 1931, s.20-21.
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dalgalanmalari ile kur dedisiklidi sirasainda olugan
zaman farlkinin yol actifi ihtivaci kargilamak igin kul-

lanilmasi zorunlulufudur, (1)

Bir {ilkede d8viz kuru, d8viz pivasasindaki den-
ge kurundan biiviik Blglide farkli belirlenirse, doviz
plyasasindaki dengesizli®i gidermek igin veterli ddviz
rezervinin siirekli olaralk varolmasi miimkiin defildir.
Bu durumda 88z konusu kurun horunabilmesi ig¢in arzsve
talebi etkileyici Onlemler olan, ithalati pahalilagti-
rici, ihracati tesvik edici, d8viz girisini sa&layvici
tedbirlerin alinmasi gerellidir, Bu tip Snlemlerle de
dence sallanamiyorsa ddviz piyvasasindaki islemleri si-
nirlayan tedbirler uygulenaral, paranin konvertibili-

tesi sinirlenmalta veya tamamen kaldirilmaktadar.

. 2 -

GOriilaligi gibi ltonvertibilitenin sinirlanmasi

veya kaldirilmasinin nedeni, ddviz piyasasinda denge
kurundan oldukga farkl:i bir kurun gegerli kilinma po-
litikasainin varlaiZfadair, béviz plyasasindaki dengenin
Sdemeler dengesine bzgli olugsu nedeniyle konvertibili-
te uygulamasi ile yliriirliikte bulunan ddviz kuru siste-
mi ve bir lilkenin Odemeler dengesi arasinda bir ilig-

kinin varligi s8z konusu olmaktadir,

(1) BAGRIACIK, @ede€., S.74e
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Sdemeler bilangosuna parasal yaklaginda dig
dengeniﬁ saglanmasi konusunda ileri slirlilmliig kuramsal
aciklamalardan biri olup, teorik bir yaklagim olarak
konvertibilite uygulamasini kolaylastirici yada zor-
lagtirica bir yoni bulunmamaktadir. Ancak ulusal pa-
ranin agsiri ve eksik deferlendirilmesi sabit kur sis-
teminde parasal yaklazimda konvertibilite uygulamasi
bakimaindan bazi gligliikler ortaya ¢ikarabilir., ugku-
suz gergekei bir kurun belirlenmesi ve bu kurun her-
hengl bir mlidaheleye gerek gSstermemesi durununda kon-
vertibilitenin uygulanmasi gligliiklerle kargilagmaya-
caktir. Furun korunabilmesi birtakim miidaheleleri de
beraberinde getiriyorsa (ihracati ve dolayisiyla do-
viz arzini arttairici, ithalati ve dolayisiyla doviz
talebini kisici vs.) konvertibilite uygulanmasi sinir-

lanabilir veya tliimliyle ortadan kalkabilir.

te

zisaca ifade etmel gerekirse, bir kur sistenmi,
ancak kambiyo ve dag ticaret sinirlamalarins yol agma-
di1di, sermaye hareketlerini sinirlamadifi, ayrimci uy-

gulamasini =zorlagtirmayacaktir,

seas 0

GBriildidli gibi, konvertibilite ile Sdemeler bi-

langosuna parasal yaklasim arasindaki iligki ancak is-

tikrarsizlik durumuanda Snem kazanmaktadir,
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.2. BESNEK XUR S STEMINDE OTOMATIK DENSELENME

MEKAIT ZMALART VE KONVERT:BILiTE

Zsnek kur sisteminin altanda yatan temel fikir,
ilke parasinin arz ve talebini egitleyen denge dSviz
kurlerinin bulundudu varsayiminin kabul edilmesidir,
Bu sistemde fiat hareketlerine, devletin herhangi bir
kisaitlema koymasi 88z konusu dedildir. DSviz kurunda-
ki delismeler yoluyla 8demeler dengesi egitsizligini,
ithal ve ihrag¢ mallaria, hizmetler ve kisa donemli ser-
mave hareketlerini kaydirarak dizeltilir, gﬁnkﬁ'déviz
kuru, &demeler dengesindeki agik veya fazlaya neden

olan unsurlara cevap vernaltedir,

Du kisa hatirlatmadan sonra esnek kur sistemin-
de otomatik dengelenme mekanizmalarini incelemeye ga-

lisalam,

Zsnek kur sistemlerinde otomatik dengelenme me-
kanizmalari, dengelennmede rol oynavan fakxtdrler agisin-
dan incelendiZinde, bu sistemde nispi fiat deXismeleri-
nin 8n plana gectiXini, gelir deZigmelerinin ise otoma-
tik dengelenme siirecinde tersine gevirici ve “engelen-

s

menin etkinliZini azaltici etkiye sahip oldufu g8riiliix,
Esnek kur sisteminde nispi f£iat defigmeleri, d8viz kuru

defigmeleri ile daha dolaysiz sekilde saflanmaktadir.(l)

(1) sUPAF, a.g.e., s.71.
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Oysa sabit kur sistemlerinde gelir ve nispi f£iat
defignmeleri dengelenmé mekanizmasinda birlikte rol oy-
namakta ve nispi fiat defigmeleri, para arzi ve fiat-
lar genel diizeyindeki dedigmelere badli olarak dolayla

bir bigimde ortaya ¢ikmakta idi.

Esnek kur sisteminde otomatik dengelenme mekaniz-
masinin igleyigi konusunda temel yaklagimlar olan elas-
tikiyetler yaklajzimi ve massetme yaklagimi ve parasal

yaklasam tizerinde durulmaya galigilacaktir,.

.2.1., Zsnek Kur Sisteminde Otomatik

Dengelenme

'2,1,1. Elastikiyetler Yaklagimai

Doviz kuru defigmeleri yoluyla dis dengenin sagd-
lanip saglanamamasi dSviz arz ve ddviz talep efrilerinin
gekline baglidix. Bu ise ddviz arz ve talep elastikiyet-
lerinin bir sonucu olmaktadair.(l) ithalattan kaynaklanan
ddviz talebi dBviz kurunun ters ydnlii, ihracattan kay-

naklanan d8viz arzi ise ddviz kurunun dodru yonli birerx

(1) GURAN, a.g.es, S.24-25.
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fonksiyonudur.(l) Elastikiyetler yaklasimi, doviz Xkuru
defigmelerinin dig denge lizerindeki etkisini ve dola-
yisiyla esnek kur sistemindeli dengelenme mekanizmasini
ithalat ve ihracatla ilgili elastikivyetlere dayanarak
agiklamaya cgaligan bir kismi denge analizi nitelifinde-
dir. Bu yaklagima gSre, d5viz arz elastikiyetini, ihrag
mallarinin dig talep elastikiyeti ile bu mallarin ig

arz elastikiveti, d5viz talep elastikiyetini ise, ithal
mallarinin ig¢ talep elastikiyeti ile bu mallaran dlé

arz elastilkiyeti belirlemektedir.

Zsnelk ur sistemindeki dengelenme mekanizmasi
elastikiyetler yaklaogimi ile ele alinir. Ve kurlafdaki
defismelerin dis ddemeler dengesini sadlamadaki roli dS-
viz arz ve talep elastikiyetleri deferinin ne olmasi ge-
rektigine agiklik getiren Marshall-Lerner Kogulu ile

agiklanmaktadir,

Elastikiyetler yaklazaimi nispi fiat etkilerini
dikkate almaktadir. Odemeler bilangosu denkligini fiat
mekanizmasina dayandirmak, ithalat talep elastikiyeti

ile ihracat dig talep elastikiyetiyle ilgilidir,

(1) IviBOZKURT, Uluslararasi Iktisat Teorisi; QeJeCa,
S.280,
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S8z konusu bir dis dengesizlidin giderilmesi igin
déviz kurunun ayarlanmasl elastikiyetlere bagli olduduna

gdre, adi gegen bu ddrt elastikiyete dedinmek gerekir.

a- Ithal ballaranin I¢ Talep Elastikiyeti (mt):

Bir lilkede doviz kurlsrainin ylikselmesi, yabanca
mallarin fiatini Ulke parasi cinsinden arttararak itha-

lati kaisan bir etki yapar.

ithal mallarinin i¢ talep elastikiyeti (mt), si-
fir ise, yani ayni miktar mal ithal ediliyorsa ddviz har-
camasinda azalma olmaz, ithalat igin harcanan ulusal pa-
ra miktari artar.(1l) Eagska bir deyigle ulusal paranin

dederi distligi igin, ithalatin dederi biliylimektedir,

ithal mallarinin talep elastikiyeti (mt) ne kadar
bliylik olursa doviz kurlarinin yliseltilmesi ile elde
edilecek fayda o oranda olumlu olacaktir., D8viz kuru ylke
selmesi ithal talebini kastigzr igin, ithalatin miktari-
nin azalmasi Sdemeler bilangosu lizerinde olumlu etkide
bulunacaktir, Yani saglanmak istenen ddviz tasarrufunun

2t as0w

miktari elastikiyetinin bliylikliigiine baglidir.(2)

(1) AREN, Istihdam, Para Ve eece--, 2eJeCe, S.178.
(2) KARLUK, a.g.e., S.325.
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Esnek kur sayesinde ithalatin Kkasilarak dig den-
genin saglanmasi, konvertibilite igin uygun bir durum

olarak ortaya g¢aikmaktadir.

b- Ihrag ilallarinin Dig Talep Elastikiyeti (xt):

Doviz kurlarainin ylkselmesi ithal mallarini iilke

igin pahalilasgtirip, ithalati kasarken, diger taraftan

tilke mallarainin fiatini da yabanci paralar cinsinden dil

glirerek ihracati tesvik eden bir etki yapar.

inrag mellarinin dig talep esnekligi (xt), sifar
ise ihracatin hacminde bir deZigiklik olmamakta, ddviz
kazanci ise kur ylikselmesi oraninda azalmaktadir. Elas-
tikiyet sifirdan itibaren bliylirse ddviz kaybi azalacak-
tir., (xt)'in bir'e egit olmasi durumunda dSviz kazanci
veya kaybi s8z konusu defildir, ihrag¢ mallarina harcanan
doviz miktara eskisi kadardir. (xt)'in bir'den biiylik ol-
masi durumunda ddviz kurlarinin yikselmesi ihracat yo-

luyla d&viz kazancaini arttiracaktir.(l)

D6viz kazancainin artmasi, konvertibilite ig¢in ge=-
rekli doviz stokunu arttirarak, konvertibilite ana kogu-

lunun yerine getirilmesine hizmet edecektir.

(1) KARLUK, a.ge€e., S.325-326,
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¢~ ithal Mellaranin Dig Arz Elastikivyeti (ma):

DBviz kurlarinin ylkselmesinin ithalati kisarak,
doviz tasarrufu saglamasi, ithal mallari fiatlarainda
dedisiklik olmadifi varsayimina dayanir,., Fakat ulusal
ithal talebinin daralmasi, ithal mallarin fiatlarinda
diismeye neden olabilir. Bu durum ithal mallarinin arz

esnekligine baglidir.(1l)

-

ZZer arz esnekse (yani ma 1) fiatlar sabit kalair,
aksi durumda diiger. Ithal mallari fiatlaranin diisiisii,

doviz tasarrufunu azaltir.(2)

Ithal mallarinin arz esneklidi, dilnya ticaretin-
de s8z sahibi {ilkelerin d8viz kurlaraini yikselttikleri
zaman etkili olur. SOz konusu iilkelerin taleplerini kis-
mas1 diinya piyasalarini etkileyerek fiatlarin azalmasina

sebep olur.(3)

Bu de&isik durumlarin Sdemeler dengesi lzerindeki
farkli etkileri ve parasal olarak konvertibilite lizerin-

deki etkileri de degizik olacaktair.

(1) SEYLDOBLU, a.ge.c., 6.Basim, s.216.
(2) RARLUK, a.g.€s, S.326,
(3) AREN, Para, fstihdam ve.e...., @eGeCe, S.17%.
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d- fhrac liallarx i¢ Arz Elastikiyeti (xa):

inhrac mallari talep elastikiyetinin (xt) birden
bliyiik oldudu bir durumda d8viz kazanci sajlanmaktaydi.
S8z konusu bu kazancain fayda saflayabilmek igin ihrag
mallari arzini da arttirmal gerekir., Baska bir deyigle
ihra¢ mellari arzinin esnek olmasi gerekir, Glinki arz
esneklif&i sonsuzden itibaren kiiglildlikge arz artigi fiat-

laryi arttiracak ve sonucgta ddviz kazanci azalacaktair,

[thal mallarinin dig arz elastikiveti ile ihrag
nallarinin i¢ arz elastilkiyeti sonsuz iken, yani ig¢ ve
dis fiatlar sabitken ddviz kurlari ylikselmesinin, it-
halati kisasral: d8viz tasarrufu saflayabilmesi igin it-
hal mallarina olan talep elastikiyetinin O'dan biylik ve
ihracati tegvik ederek ddviz kazancini arttirabilmesi
igin ihrag mallarina olan talep elastikiyetinin l'den

bliylik olmasi gerekir,

Doviz kurlari yikselmesinin ddemeler kilangosu
Uzerinde olumlu etkisinin olabilmesi Marshall-Lerner gar-
tinin gergeklegmesine baflidir. Bu gart bazi varsayimla-
r1 igerir. Oncelikle {ilkenin 8demeler bilangosu baglan-
gigta dengededir, Yani baglangigta ihracat ve ithalat

birbirine égit olmaktadir, Diger varsayaim, ithal ve ih-

rag edilen mallarin arz esnekliginin sonsuz olmasidir.(1l)

(1) GURAN, a.ge.cs, s5.74-26.
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Arz esnekliginin sonsuzdan kiigik oldudu durumlarda sdz
konusu gart dig dengenin saglanmasi igin yeterli, fakat
gerekli degildir. Daha klglik bir talep esnekligi de ye-
terli olacaktir. Baglangigta ihracat ithalattan biiyiik
ise talep esneklikleri toplaminin birden biliylik olmasa

gerekli dedildir.(l)

Elastikiyetler yaklagimi dSviz kurlari ayarlama-
larinin Sdemeler bilancosu dengesini saflayabilecek gart-
lari ortaya koymakta ve yukaridaki varsayimlar gdzdniine
alinarak denge iizerinde olumlu bhir etkinin s3dz Lkonusu
clmasi icin gerekli ve yeterli gart talep elastikiyetle-

ri toplaminin birden biliylik olmasi gerektigidir,

mt= Ithal mallari ig¢ talep elastikiyeti

Xt= Ihrag mallari dig talep elastikiyeti olmak

lizere Marshall-Lerner gartai: mt+ xt) 1 olmaktadir,.

lHarshall-Lerner garti, elastikiyetler toplami ile
ilgili olarak birim elastikiyetin kritik niteligi lize-
rinde durmaktadir. D3viz kurlari yikselmesi ile Sdemeler
dengesinde olumlu bir etki vyaratilabilmesi igin talep
elastikiyetleri toplaminin l'den g¢ok yiiksek olmasi gere-

kir. Elastikiyetler ne kadar kiiglik olursa Sdemeler den-

(1) RARLUK, 2.Q«Ca, S.377.
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gesinin saglanmasi igin gerekli olan ddviz kuru dedigme-
leri o kadar bliylik olur. Elastikivyetler ne kadar bilylikse
Sdemeler dengesinin belli miktarda diizelmesini saglamak
veya belli bir fiat defigmesinden daha blivik bir Sdeme-
ler dengesi etkisi saglamak igin gerekli fiat defigmesi,
yani ddviz kurunun degigmesi o kadar kiiglik olacaktir.(l)
Bagka bir ifadeyle elastikiyetlerin bliylikliZli oraninda
belli bir iyilegme daha kiigik kur dedigmeleri ile sag-

mt +xt)y 1 gartaini esnek kur sistemi agisindan
ifade edersek, s8z konusu sistemde ddviz piyasasi karar-
11 iken dBviz kuru ve nispi fiatlarda fazla bir dedisme
83z konusu olmadan otomatik dengelenme mekanizmasi ig-

leyecektir,(2)

Elastikiyetler yaklazimi olarak tanamlanan fiat=-
ayarlanmasi mekanizmasi daha Sncede belirttidimiz gibi
kismi bir denge analizinden hare:etle, ddviz pivasasini,
doviz arz ve talebinli veya dig ticarete konu olen mal-

ler pivasasini incelemigtir.(3)

(1) KINDLEBERGIR, 2.deCe, S.12-13,
(2) GURALY, 2eGeCe, S.74.
(3) KARLUK, @eJeSe, S.379.
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Otcmatik dengelenme slirecinde, esnek kur siste-
minde d8viz kurlarindaki defismeler sonucu Sdemeler den-
gesi acgik veren lilke ve yurt disi piyasalarda ihrag ve
ithal mallari nisbi fiatlarinin deZismesi ile tiiketim
ve retimde deZismeler olscaktir. Ihracat ve ithalat mal-
lari ile dig ticarete konu olmayan mallarin fiatlari ora-
nindaki defigmelere gdre ortaya ¢ikan liretim ve tiketin
defiigmeleri sonucu ihracatin defer olarak artmasi ve it-

halatin azalmesi ile dis ticaret dengesi diizelir.(1l)

Zsnel ltur sisteminde d8viz kurunun yliksalnesi,

ihrag ve ithal mallarinin, dig ticarete konu olzgyan

th

mallara glre fiatlarini vilkseltmektedir, fiatlardalkd s8z
konusu artig yurt i¢i talebl ihrag ve ithal mallarindan,
dig ticarete konu olmayan mallara ybnelterek.azaltlrken,
ihrag mallsrinin da yzabhanci para cinsinden fiatlaranin

diigmesiyle, ilgili mallarin talep elastikiyetlerine bag-

11 olarak, bu mallara uluslararasi talebli de arttiracak-

tir.(2)

8oz konusu mekanizmalarin igleyigi, {ilke parasi-
nin konvertibl olmasi ile daha etkin olarak gergekleg-
mekte, baska bir deyigle konvertibiliteyi olumlu etkile-

mektedizr,

(1) OKsliz, a.g.e., s.25.
(2) Okstz, a.g.e., s.25.
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. 241.2, Massetme Yaklagimi

D8viz kuru defismelerinin gelir ve harcamalar lze-
rindeki etkilerini temel alan analiz gelir-massetme yak-
lasimidir, Bu yvaklajzimda her iki mekanizmayi da kapsiya-
cak sekilde ckonomideki tilim defigmelerle agiklamaya ga-

lisailmagtar,

Massetme vyaklasiminda gayri safi reel harcama ile
gayri safi yurt i¢i hesila Uzerinde durulmaktadir. Ilk
bliyliklik "massetme" olarak, dideri ise yurt ig¢i reel ge-~

lir clarak ele alinmaktadir.(l)

Ulkenin &8viz kurlarini ylikseltmek yoluyla, fiat
ve gelir etkilerinden birlikte faydalanmasi durumunda,
ticaret dengesini olumlu ySnde deZigtirebilir. Lhracat
gelirlerindeki artis ve ithalat harcamalarindaki azalma
gofalten etkisiyle yurt igi harcama ve geliri uyaracak-
tir. Yurt igi gelirdeki artig ithalati, marjinal itha-
lat Meylin'e gbre, arttirir. Bu durumda ddviz kurlari
vikselmesinin ilk pozitif etlkisi, negatif gelir etkisiy-
le azalmaktadir. Ticaret dengesi de bu etkilerin bliylik-

ligline gSre olumlu yada olumsuz bir geligme gdsterir.(2)

(1) M.Sad1ik ACAR, Devaliiasyonun Jdemeler Bilancosu Uze-
rindeki Etkisi, (TUrkiye Uygulamasz), Basilmamig
Dogentlik Tezi, E.U.lktisat Fakultesi, Izmir 1980,
S.58.

(2) 1YiBOZKURT, Uluslararasi Iktisateeecees, 2.J.€., S.293,
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Massetme yaklagimi, milli gelirin denge gartini
gSsteren denklemler yardima ile agiklanmaktadir. Toplam
liretim (Y), tiketim (C), yatirim (I), ihracat (X) ve it-
halat1i (M) ile g8sterdigimizde, milli gelirin denge sar-

t1:

¥Y=C+I+ X~ oldufundan,

X-M =Y~-(C+L) olur.

Buna gdre dig ticaret dengesi (X-M), milli gelirden (¥)
milli harcamalar giktiktan (C+I) sonra kalan farka egit-

Ctir,

Alexander harcama kalemlerini (C+I) massetme kav-
ramiyla agiklamigtir, (A) ile massetmeyi, (B) ile dag

ticaret dengesini (X-Ii)'i gdsterirsek,
B= Y-A halini alir.

Bu egitligin anlami: Bir iilke lrettigi mallardan
daha fazlasini tiiketiyorsa aradaki fark ithalat fazlasa
geklinde digardan elde ediliyor, toplam iiretimden daha
az1i yurt iginde kullanilmigsa fark ihracat fazlasini

olugturuyor demektir,(1)

(1) SEYIDOGLU, aege€., 5e.Basim, s,198.
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D5viz kuru ayarlamalarinin dig ticaret bilangosu
tizerindeki etkisi (B), toplam i{iretim ve toplam harcama

farkina gdre incelenmektedir,

Ticaret z¢iga nedeniyle vapilan ddviz kuru ayar-
lamasinda, pozitif nispi fiat etkisinin, negatif gelir
etkisinden bliylik oldu®u durumda ticaret dengesinde olum-
lu bir gelisme olacaktir.(l) Bu sonug konvertibilite

igin uygun bir ortam yaratilmasina hizmet edecektir.

Bunun icin gelir (Y) artarksn massetmenin (A)
azalmasi, celirden daha &z artmasi yada defigmemesi ce-
rekir. Aksi durumdes ise, massetme (A) artarken gelir (Y)

azalir, daha az artar vada defigmezse ticaret dengesi
oclumsuz ydnde geligiyor demektir.(2) Ticaret dengesinin
uzun ddnemde bu sekilde kalmasi ise konvertibilite igin

uygun olmayan bir baski yaratacaktair,

Doviz kurlarinain ylikseltilmesinin lig tip etkisi

56z konusudur:

(1) IYIBOZKURT, Uluslararasil fktiSateeseceee, @eg.Ce,
Se 2940

(2) ACAR, a.g.e., S5.59.
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1) pBviz kurlari ylikselmesinin gelir (Y) lizerine
etkisi

2) Gelir degismelerinin (AY) massetme (A) lizerine
etkisi,

3) D8viz kurlari yikselmesinin massetme (A) iize-

rine dodrudan etkisi.(1l)

DSviz kurlarainin ylikselmesi ticaret bilangosunda

bir dedigme meydana getirecedinden, bu dedisgmeyi

AB=AY - AA vyazabiliriz.

Birinci etkiyi AY, ikinci etkiyi«.4Y (o massetme
egilimidir), liglincli etkiyi de AA olarak yazarsak, AA=

%, AY¥Y4+AA olacaktair.

D&viz kurlari ylkselmesinin ticaret bilangosu

lizerindeki etkisi:

AB=AY - (@*AY-+AA)

AB= (1-X)AY —-AA olur.

(1) BCAL, asg.e:, 8.572;
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Bu esitlik bizeAB'nin hem doviz kurlari ylksel~
mesinin gelir ve massetne lizerindeki etkilerine badli
oldudunu gdsterir. (l-o) AY gelir etkisini, AA ise

massetme etkisini vermektedir.(l)

Gelir Etkileri : D&viz kurlari yikseltilneden,

ihracattaki artig, cgofaltan sroluyla gelirde bir artiga
sebep olur. UJlkede noksan istihdam s8z konusu ise kur-
larin vilkseltilmesi ihracati arttiracaktir, Atil kaynak-
lar oldudu igin liretim ve milli gelir artis kayledeccek-
tir.(2) Ticaret bilangosunun iyilegebilmesi igin«<{1l ise
ve ekonomide atil aynaklar varsa, doviz kurlarinin yiik-
selmesi geliri ve ayni zamanda ticaret bilangosunu dii-
zeltecektir.(3) Tem istihdam durumunda ise yapilan

kur defiigiklifi {liretimde bir dedisiklik olmadiindan,
toplam harcamalari ve fiatlar genel seviyesini yliksel-
tecektir, Bu durumda artan talep ithalatla karzilanir,
Tam istihdam seviyesinde kur ylikselmesinin ticaret den-

gesi lizerinde olumlu bir etlkisi olmavacaktir.(4)

D8viz kurlarinin ylikseltilmesi durumunda ithal
fiatlari ihrag fiatlarina oranla ylkselecek yani {ilkenin

ticaret hadleri defisececktir.,

(1) ACAR, 2.g.€., 5.51-62,
(2) ODCAL, a.g.c., S.573.

(3) KARLUK, a.g.€., S.384.
(4) SEYIDOGLU, 2.ge.Ce, S5.199.
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Ticaret hadlerinin iilkenin aleyhinde deZigmesi
ticaret bilangosunu da (t) kadar olumsuz ydnde etkileye-
cektir. Glnkii ticaret hadleri reel geliri (t) kadar dii-
-glirlirken, ithalati da azaltarak dengeyi olumsuz etkile-
yecektir,(1l) Fakat (t) kadarlik bir reel gelir azalisi-
nin uyardidi harcamalarda da bir defisme sdz kcnusudur.(2)
Glinkli reel gelir azalisi, yurt igi talebi de azaltmakta
ve sonugta masscetme azalmaktadar. Bu durumda massetme -
meyli birden blylkse bu etki ticaret bilangosunu diizel-

tecektir,

Fiat Etkileri : DOviz kuru yikselmelerinin fiat

etkileri massetme (C,I) lizerinde gdriilmekte ve yurt igi
harcamalarinin kisilmasina yol agmaktadir., iassetmenin
dolaysiz etkisi olarak da adlandirilan bu mekanizmada
dSviz kurunun ylikselmesi karzisinda (ulusal paranin defer
yatirim harcamalari azalmaya baglamaktadir., Fiatlar ve
parasal gelirler birlikte ylikselirken reel geliri azal-~

tan bu mekanizma sonucu bazi etkiler ortaya gikmaktadir,

Ekonomide para arzi sabitken, fiatlarin ylikselme-

si, fertlerin reel gelirini azaltacaktir, Reel gelire

(1) IYIBOZRURT, Uluslararasi Iktisateecee.; 2eJeCes, 8.295.
(2) OCAL, 2eg.ee, S.573-574.
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godre harcamalarda kisilmaktadir, Fiatlarla beraber faiz
haddinin ylikselmesi yatiraimlari kismakta bu ise gelirle-

rin azalmasina yol agarak, massetmeyi azaltmaktadir.(l)

Fiatlarain yikselmesi bitlin sosyal siniflar lze-
rinde ayni etkiyi g¢Ostermez. Satinalma glici zayif olan
kigilerin (memur-iggi-emekli) yeni fiat ylikselmeleri
kargisinda satin alma gliglerinin daha hizli diigmesi,
Gzellikle licretlerin fiat ylkselmelerine kargi uyum gSs-

terememesi, gelirlerin bu grubun aleyhine olarak yeniden

dagilimina etkl etmektedir.(2)

F=3

Bireylerin parasal gelirleri artsada, fiat artiz-
lari bireylerin tilketim harcamalarini azaltmaya ySnalte-
cektir, Fiat artiglari bireylerde reel gelirlerinin

azaldifi gorinlimini vermektedir.

Ayrica tiiketiciler ilerde fiat artiglarinin ya-
vagliyeacadi tahmininde bulunarak, har-amalarini ileriye
ertelemeleri de harcamalarini kismalarina neden clnaktn-

dir.

(1) Hasan OLALI, Dig Ticaret Teorileri ve Politikasz,
Izmir 1966, s.l75.

(2) OLALI, a.g.€., S.l175.
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Yukarida incelenmeye ¢alisilan reel para balans-
lari, gelirin yeniden dafilimi, para hayali, fiat tchmin
etkisi gibi massetmenin dolaysiz etkileri yoluyla olugan
mekanizmalar dis ticaret bilangosuna olumlu bir etki onu

diizeltir.

DB8viz kurlari yilikselmesinin analizi bize elasti-
kiyetler yaklajimi ile massetme yaklasimi arasinda bir
z1tlik olmada%irni gdstermigtir. Alexander, bu iki yakla-

simin sentezini yapmigtir,

D8viz kurlarinin viliselmesinin ilk etkisine, clas-
tikiyet yekla=iminin ilk etlisinin yarattiZi sonuglar

bir gcXzltan melianizmasi uyqulayarszsk, déviz urlari yiik-

selmesinin son 2tlisine ulasilmaktadir.

-

D3viz kurlarinin vilkselmesi lretim ve geliri uya-
ran bir etki varmaktadir. Gelir artigi, ithal.talebini
arttirarak, kur ylikselmesinin baglangigtaki etkisini
azaltmaktadir, Ilave gelizin sebep oldudu harcama sonun-
dada, yurt igi mallarin fiatlari artacak ve bdylece kur
yikselmesi sonucunda ortaya g¢ikan fiat farklari azalmaig
olacaktir.(1l) Bu mekanizma sonunda ddviz kurlarinin yik-
selmesinin baglangigtaki etkisi tersine gevrilmig olmak-

tadir.(2)

(1) OCAL, 2.ge.e., S.576.
(2) 3CAL, a.g.e., S.576.
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Bu agiklemalardan varilan sonuglara gdre, ddviz
kurlarinin viiliselmesinin ticaret bilangosu lizerindeki
ilk etkisi ithal ve ihrag¢ mallarinin arz ve talep elas-
tikiyetlerine ve ilk iyilegmenin ne kadarinin kalici
oldugu ise, gelirde meydana gelen uyarilmis etiilerin

tersine gevirici etkisinin kuvvetine bagli olmaktadir.(l)

snek kur sisteml agisindan bu analizi yorunmlar-

o]

sak, potensiyel dig agiga bagli olarak ortaya gikan do-
viz kurlari yUkselmesi ithalst ve ihracati dengeye ge-

tirecektir, 58z lkonusu tersine gevirici gelir etkileri-

l._J.

nin harekete gegmesi ile dis agik azalarak cdevam etmeye-
cektir, Bunun yerine itha;at viikselecek, ihracat azala-
cak ve ticaret bilangosunun dengeve ulagabilmesi yeni bir
doviz kuru yikselmessi ile clujsabilecektir, Tersine gevi-
rici etkiler dig ticarst dengesinin elastikiyetler yak-

lasimina gdre deha viksek bir kurda gergeklasmesine yol

agmaktadir.(2)

-

Efer ekonomi tam c¢alijma diizeyinde bulundufu bir
durumda dahe Sncede belirtildigi gibi daz ticaret agili
biiyimekte ve 58z konusu agik ancak daha blylik bixr kur
defiszikligi ile saglanabilmekteydi. Oysa massetmenin do-
laysiz etkileri adi altinda vukarida inceledifimiz meka-

-

nizmalar sayesinde de kiigiik miktarlarda yapilan bir kur

(1) GgUrAl, 2.g.c., S.79.
(2) GUPAN, 8ege€e, S.79.
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vikselmesi de dig ticaret bilangosunda denge saglanma-

sinda etkili olabilmektedir.

Kisa sfireli sermaye hareketleri de esnsk kur sis-
teminde denqgelenme mekenizmesinda etkili olmaktadair.
vilksek fziz oranlari kisa slireli sermaye akimini hizlan-
dirarak kur yiiiselmesinin bir kismi Uzerinde etkili ola-
bilmektedir. 2unun vaninda ddviz kurlarindaki s@z konusu
yikselmenin nedenlerinin gegici olacadina inanan spekii-
latdrler sz konusu parava sahip olmak isteyebilirler,

Artan ddviz arzi, kur yikselmelerindekl artisan daha

kiigik oranlardz olmasina yardimci olacaktir.

e

DBviz kurlaraindaki defiamelerin, Sdemeler dengesi
tizerine olan olumlu ve olumsuz etkileri, konvertibilite-
nin kogullerini da paralel olarak oclumlu veya olumsuz
yonde etkiliyebilecektir. Ancak dig ticaretteki her agik
konvertibilitenin ortadan kalkmasina yol agmiyacaktir.
Bununlas birlikte, slirekli ve kalici olan agik ve denge-
sizlik konvertibilite jizerinde g¢ok daha gliglli, olumsuz

bir etki yaratacaktar.

Yukarida incelemeve galigtigimiz dengelennme meka-
nizmalarinin igleyigi ve etkileri iilke ekonomisinin Ozel-

likleri ile de ilgilidir, Bu Szellikler ise s8z konusu
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{ilke parasinin konvertibilite kogullari lizerinde etkili
olmaktadir. Bu ag¢idan bunlar ayri bir baslik altinda ele

alinacaktir.

2.1.3. Farasal Yaklagim

D3viz kuru sistemlerini ve bu sistemlerin vapisin-
daki Fengelenme mekanizmalarinin igleyisi ile Sdemeler
dengesi iliskisi agisindan kuramsal alanda gincellik ka-
zanan paresal yalklasim edretisinde, Sdemeler dengesi,
uluslararasi parasal islemlerle saglanmaktadir, vVaklaga~

min esnek kur sistemlerini aciklamaya vonelik modeller

ve agiklamalari hhulunnaitadair,

Parasal yaklagimi savunan iktisatgilara gdre,
elastikiyet ve massetme yaklajzimlarinin en Onemli eksik-
1igi bunlarin dofurdudu parasal sonuglari dikkate almama
laridir, Elastikiyetler ve massetme yaklasimlari Sdeme-
ler dengesinin dig ticaret harcketlerine uygulanmakta,
serhaye hareketleri ise ihmal edilmektedir.(l) Parasal
vaklasimin ortaya gikisz nadeni, mevcut parasal olmayan
(reel) kismi &demeler Jengesi modellerinin olaylari tam

olarak agikliyamamasi olmustur,

(l) SEYiDGjLU, a.g.e.’ 50200"2010
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D8viz kurlarina parasasl yaklagimda, ddviz kurlari
ve uzun ddnem belirliyicileri ilke parslarinin arz ve ta-
lepleri acisindan analiz edebilir, Yani sabit &dviz kur-
larinda kiigiik acik ekonomi durumunda olduu gibi para

arzi ve talebi ddviz kurlarinin tartisilmasinda ve ana-

liz edilmaesinde merkezi teoorik ilisgkivyi meydana getivir.(l)

Esnek doviz kurunda, parasal dedisiklikler sabit
ddviz kurundakinden farkli Szz2l intibaklar varatiriar. Bu
uyum siireglerinin alternatif yorumlari vardir. Dirinci
yorum, tiim mallerin dig ticerete tabli ve arbitrajin ani
intibaklari, homojen mallari igin fiat farkliliklarini
hig¢ gOstermeyecek gekilde etkin oldufunu varsayar. Tu
versiyon kligiiz aga’s elionominin nominal para stomndaki

AT

bir artisin arzularan parz balanslarini asmasi giki, hane
halklarinin ve igletmelerin harcama dizeylerini arttir-
malarina sebep oldudunu iddia eder. Bu harcama artija

ithal edilen, dig ticaret edilen mallar iizerinde yogun-

lagsir.

Yukarida koyulan varsayimlar altinda bu dis tica-
rete tabi mallara harcamanin, yodunlagmasiyla birlikte
dovize bir fazla talep ve buna karsilak lilke para arzin-

da da bir fazlalik, d3viz kuru pivasalarinda gorililir. Bu

(1) HUMPREY and XBLEEER, 2.0.C., Se27.
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s

erinin 4dii

tilke parasinin <edigim de gmesini uyarir ki, bu

1813

sirasiyla tiim fiatlarin ve buradan fiat seviyelerinin
artmasina sebep olur. Bdylece uyum mekanizmasi, paradaki
defismelerden ddviz kurlarindaki defigmelere ve oradlan da

fiatlardaki defigmelere geklindedir,

Bu durumda ddviz kurlara, direkt olarak nispli pa-
ra stoklari tarafindan belirlenir, Ve ddviz kuru harelket-

leri farkli parasal Dbilyiime oranlarini denklegtirmelk igin

uyun mekenizmasi olarak vorumlanir.(1l)

.

Satinalma glicli paritesi doktriniyle iliakilendiri-

Zer yorumda vurt ig¢l pars arzaindaki bir artis bi-

-~

len di

reylerin ve iglatm=zlerin filke iciandeki mallara harcamala-

[

rini uyarir. Yani feozla pera stolu vurt igimde kalarak
yurt igi fiat seviyesinde egit oranda bir artizi uvarar,
Bu fiat sevivesindeki artis yabanci mallarai daha ¢e

de vapar. Ve buradan bir ddviz kurunun defer kavbeotmesi

uvarilarak harcamalar ithal mellarina kayar ve sonug olax-

rak yabanci para birimleri icgin fazla talepler artar. Bu
durumda, uyum mekanizmasi, naradaki defismelerden fiat-
lardaki defigmelere geklindedir, Sonugta ddviz kurlara,

fiat seviyelerindeki de@igmelerin sonucu olarak degiszir,.

(l) TJJIﬁPQEY and -rrn ﬁ E( a.g.e., 5028-
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Glnkl bunun altindaki varsayimlar farklidir., Odzellikle
arbitraj ani deildir ve ticareti sz konusu olmayan
mallar bulunnmaktadir. Dolavisivla burada ddviz kurlari
nispi fiat seviyeleri tarafinden belirlenmis oldufu g&-

riliir ve ABviz kurlaraindaki defiigmeler fiat seviyelerini

w

egitlemeye veya ilgili para birimlerini satin alma glig-
lerini korumaya yarayan uyum mekanizmzsi olaorak gdzii-

lir.(1)

i
%)

glincli yvorumda, diviz kurlari ve enflasvon si-
multene (e3 zaomanli) olarak balirlenir. Bu versiyona gd-
r2 rarasal genizleme durumunda Ziili reel »alanslar ar-
zulzanan reel para balanslarini asar ve hem ddviz kuru
defirmeleri hemde fiat delfismeleri f£fiili ve arzulanan
reel para balanslarini egltleme isini vapar. 3snsl: doviz
kurlarindaki parasal deficiklikten dofen Szel uyum meka-
nizmasi sabit “Eviz kurlarindaki uyum mekanizmasindan ol-
dukga farklidir: Sabit dSviz kurunda dengeye uluslararasi
pars akiglariyla vani miktér intibalklariyla sadlanirien

esnek ddviz turunda denge yurt igi fiat sevivesindelki

degigmelerle yani fiat intibakleriyla sadlanar.

D3viz kuru parasal yaklagimda {ilke paralarinin
nispi fiatlari oldufuna g8re, bu lilke para biriminin fia-

tini bulmak gerehlr. Yaklagsima gdre para biriminin yuri

(1) HIMEREY and KELEHER, 2eg.€e, S.29.
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igi deferi fiat seviyesinin tersidir., Buna kargin dag

deferi d8viz kurudur,

DOviz kuru para pivasasinda belirlendifine ¢dre,

para pivasasinda denge

¥ L (I, ¥) yazalabilir se...... (9)

—
—

o]

M #lke para arzini ve L (I,¥) {ilke
I

Bureda

Lo

faiz orani ve gelirin bhir fonksivonlari olarak lilke reel
g Y

para talebini gOsterire. Aynisini dijer Ulkeler igin dli-

siinfirsek vara pivasasi dengesini,

Yurt igi fiatlarla (P) yurt ig¢i para birimine d8-
tr o arvey qirsss o >, s .
niz tirildiifiinde yurt diga fiatlar (eP) arasindaiil esit-

1igi ifade eden satinalma glicll paritesi ili-zkisinden,

¥ Para telebi denklemini biraz defisik olarak ifade
edebiliriz, DefigikliZin kaynadi faiz oraninin para
talebinde dikkate alinmamasidair.
. o x x
M=FK (Y) . M= pi(“(ﬂ P=MK (Y)
K (¥

i
PR (Y)

S =
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P=ePF (11)

D5viz kurunun ifadesini bulabiliriz.

Puraden ddviz kuru, yurt igi ve yurt disi fiat-

larin iligki yoluyla para pivasasi dengesini etkiler,

Denklemler (9) ve (10)'u Ziat seviyeleri cinsinden ifa-

de edsasrsek,

5 w T o F X .
P=ILi/L (1I,V ve F=M/L (1,Y) elde ederizki

bunu denklem (12)'de yerine koyarsalk,
e= _....J.'.'.ll‘l:f._s.‘.i.l.....).'.). _____ (13)
bulunur,.(1l)

D8viz kuru belirlenmesinde vukarida =le aldifi-

m1z perasal vyaklajimin sonug¢larini gdyle siralayabiliriz.

ilk olarak bu cdriige gbre bir para biriminin de-

vamli defer kaybetmesi fazla parasal bliyimenin bir be-

(1) F.RIVZIRA-Eatiz and L.RIVIRA-Eatlz, 2.g.C., S5.474.
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lirtisidir. Yani kisa ve cegici @8viz kuru dalgalrnmala-
ri parasal clmayan defiiziklizlerden kaynailanabilmesine
karsin uzun donemde devamli defer kaybi fezla parasal

biylimenin bir sonucu olarak gdriiliir.(l)

Iy
~

Ikinci olaxsl, ‘mulharida tanimlanan uyum mehoniz-
masi uzun ddnemfe niittere hir rara birimi cinsinden HS1-
¢lilen vyabenci ve yurt igi renel fiat sevivelerini esit-
leme i~ini ~Br¥r, ¥Yoni, tonsili bir mel helvesinin her

iki para birini cinsinden 31ciildiigiinde her verde ayna

naliyette olacalktir.(2)

Uc¢iineil scnug, marasal defigmeler yansiz (ndtr)
bir etkiye sahiptir. Jrne¥in, para arzindes ekzojen bir
velerinin yazni sira (nominal) ddviz kur-
larinda esit oranda bir artigla sonuglanacaktir. Bu eg it
oranli artiglar tiim reel nlsni fiatlari defismeden bira-

? -~ J K]

kir. Sonug olarak, uzun ddnenm biitiin reel iliretim, ihracat,

dahil, kisacasi tiim reel

fote

ithalat ve di~ ticaret <Zenges
degiskenler bdyle parasal degisikliklerden etkilennez.
Para balenslarinin reel degeride etkilenmeyen reel deiisg-

kenlerdendir.(3)

(1) BUMPREY and KELZEER, 2.g.€., S.30.
(2) HUMPREY and KELZHER, 3.g.e., S.30.
(3) HUMPREY and KELEHER, a.g.e., sS.30.
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Yaklasainin bir diger sonucu, nominal para stoku-
nun konvertible olmemasi nedeniyle, parasal otoriteleri-
nin kontroliindedir ve ekzojen olarak belirlenir, BOylece

bu nodelde fiat seviyesi ve dBviz, para balanslari piya-

o

sasini temizleven endojen unsurlardir. Scpnugta para tzlc-

X3

bl ig¢gsel defislien olmektadir. Zira fiat seviyesi, &5vi

b

huru hareketleri dagsal clarak belirlenen para arzina,

pera talebinin uyu-~me2sina sebep olur.(l)

—~

Bagke bir sonug, paradalki artislarain Ziat artig-
larina yol agnasi nedeniyle wmlktar teorisi esncelr dBviz

Kurunda =g¢ik ekononiye uyzulanabilir olmektalir.{2)

Farasal veilanimin Sngdrileriyle, esnalt kur
T

zltinda cari ve arzu edilen reel para mi

da bir farklilasmz mey’con:s gelebilir. Genel i

‘
o
9.
i
N

denge igerisinde meyfanz gelabilen bu uyumsuzlul
kurlarinda ve £fiat seviyelerindeki uyumlu degiziklikler-
le ortadan keldirilmaktadir. Ulkelerin iginde buluandudu
iktisadli kogullar nedeniyle ortaya cilkabilen fiat fark-
lilagmalarai, d3viz kurlarinda meydana gelecek aksi ydn-

lerdeki deisimlerle telafi edilebilmektedir. 88z konusu

-

bu defisimlerin ortaya gikabilmesi igin parasal iktisat-

1

(1) HJLPREY and & I’.’JR BeTeCe, Se3l.
(2) EUMEREY and KELZTER, 2eJ.2., S.31.
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¢ilar d3viz kurlarinin esnek olmasini ve otoritelerin
kurlara mildatele etmemesini savunurlar. Cinki kurlar
6demeler bilancosu dengesizlifini ortadan kaldirmak igin

dalgalanacaktir,

.

Farasal yalilanimda 5%z konusu bir dengesizlik du-
rumuncda otomatik mekasnizmalarain igleyigi ile fiat hare-
ketlerinin istikrar kezanmasi, dolayisiyla kur hareket-
lerini de istikrara kavusturmaktadir. Boyle bir iktisadi
ortam isc honvertibilitenin kogullari ve uygulanmasini
kolaylajztiracaktir. Ortaya gikan fiat hareketlerinin
otomatit mekenizmalar iginde dengelenememesi durununda
ic istikreran bozulmasi, dis dengeleride etkiliyerck,

konvertibilite zg¢isindan olumsuz bir durum olarek ciinda-

Ferasal valla-imda uy-ulamalar daha kolay teknik

4
L

K]

esaplarla sadlanir. Yalnizca toplam parasal cSsterceleri

e

kullanmak yoluyla birtaliim karmazik elastikiyet problem-
lerinin dis ticaret agisindan ¢dzililmesine gerek kalmava-
bilir. Parasal yaklasimin gerektirdigi veriler elastili-
yet ve massetme yaklagiminin cerektirdigi, gezitli mal,

hizmet ve sermaye akimlari verilerinden daha kolay ola-
rak bulunakilir, bu kalkinmakta olan iilkeler icin dzha

basit ve yBnetilebilir politikalirin ortaya kolayca kon-

masini saflayabilmektedir,
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*

Daha basit bir isleyig mekanizmasinin hulunmasiy-

la parasal yaklazim konvertibiliteye gegisl kolaylagtir-

maktadir. Bu nedenle esnek kur sisteminde parasal yakla-

02

simin &neri ve modellerinin uygulanabilirlifi ile ekono-
minin konvertibilite uy~ulamasi kolaylastiracada, kon-
vertibilite uyculamasi bakimindan daha uygun bir orta-

min varlidi ve devamini mimkiin kilacagi sBSvlenebilir.

.

Pir Ulke parasina Lhonvertibilite taninmnasi, tlke-
nin ekonomik kogullarina ve Ozelliklerine baglicdir., EBun-
dan dolayi, s8z konusu kogsullarin daha ayrantili olarak

incelenmesi agafida vapilacaktar.

.2.2. Bsnek Kur Sistemi wve Konvertibilite

Esnek kur sisteminin igleyizi ile bu sistemde kon~
vertibilite uyculamasinin, konvertibilitenin kosullari

acisindan uy~ulanabilirlifinin incelenmesine celince,

Esnek kur sisteminde, ddviz fiata, piyasadaki arz
ve talep tarafindan belirlenir. Sistem konvertibilite
ile yeda olmaksizin uygulanabilir, Ancak esnek kur sis-
temi kon&ertibilitenin hizli ve etkin caligmasina yardinm

eder.
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DBviz kurunun pivasa mekanizmasi igerisinde ser-
bestge olusmasi daha rasyonel olmaktadir. Burada konver-
tibilitenin ana kogulu d8viz kurunun sérbest olarak olu-
sumudur veya konvertibilite ile piyasa ddviz kurunun ser-
bestce olusumunun ayni seyler olmadidini ifade etmek ce-

*

rekir. Konvertibiliteden anlazilmasi gereken husus;

Bir paranin cari kur {izerinden bagka paralara is-

tenilen miktarda serbestge gevrilmesidir, Burada kulla-

224s88

nilan serbestge sdzclidiiniin anlami, serbestce gevrilme

[ X

sBzcliZit ile serbest pivasada dSviz kurunun ocluzmasi bir-
birine karigtirilmamalidir. Burada "serbestge" den kast-
edilen, paranin istenilen miltarda ve tam talep eden

kisilerce gevrilebilmesidir. Buna uyculanan hur sabit

)

[ -

veya esnek olabilir.(

GOriildligl cibi, "d6viz kurunun belirlenmesi” ile
"dovizin defigtirilebilirlii" iki ayri konudur. Bunlarin

ikisi ayri konular olmakla beraber, pivasa ekonomisi igin-
de fiatin serbestge belirlenmesi ile d&vizin serbestge
alinip satilmasi hususu, piyasa sisteminin isleyigi ge-
redi olarak bir ncktada birlesmektedir. EZJer ddvizin

alim-satimi serbestge, ddviz kurunun belirlenmesinin suni

sartlara birakilmasi pek mantikli olmavacaktir.

(1) Banka ve Ekonomik Yarumlar, "Ag¢ik Oturum", a.gG.e.,
S. 18'—19.
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sna% kur sistemi arz ve talep kogullarina duyar-

Lz

11 olmasindan “olayi, kurlar pivasa cliglerine gabuk in-

tibak sadlarlar. BSylece bir {ilke parasinin pivasada agi-
ri talep veva arz fazlasi ortadan kalkmakta ve dence sai-
lanmaktadir. Bu sistemde kurlar, basit kuramsal diizenle-

meler ile oldukca koloy idzre edilebilmektedir.(1l)

-

Zsnek kur sisteminde cerekli kaynak éa@lllml defi-~
sikligi JdBviz kurlarainin otomatik defigmesli sonucu mey-
dana celmehtedir. Zsnek ddviz Xurlari burada kaynak dadi-
tim araci fonksiyonunu verine cetirerek reel denhlesme

1n

‘Y

slirecinl sa®lamalktadir.(2) Bu sistem dig dengesizli
uzun slire dzvem etmesine olanak vermez., S8z “wonusu bir
dis denresizlil, dis denlklestirme araci olan ddviz kuru
dafismeleriyle ctomatik olaral: giderilmekte ve denge

kendiliginden saglanmalitadir. BSylece konvertibkilitenin

temel bir Logulu da zyni enda otomatik olarak yerine ge-

(1) IYIBOZKURT, Uluslararasi Iiktisat Teorisi} 8eTeCa,
s. 306,

(2) YILDIZ, 2.7.Sa.,; S.61,
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2.2.1. Genel Ekonomik Kogullar

Konvertibilite uygulamasi ililke ekonomisinde baza
vapisal dedisgillikler gerektirmektedir. Zkonominin kon-
vertibilite ile orteya ¢ilan bu yapisal degigikliklere

gBsterdidi uyum slirecini esnek dSviz kuru uygulamasinin

sabit dBviz kuruna oranla kolaylastirdidi ileri striil-

e

mektedir, Esnel d8viz kuru sistemi bu uyum slirecinde
Sdemeler hilangosunda baskilarin artmasi durununda do-
viz kurunun deferinin dligmesini saflayarak, dencesiz-
1igli ciderir., EHylece honvertibilite sistemine yansiya-
cak olumsuz etlkileri ort=zdan kal”irir.(1l) Sdemeler bi-
lancosu dengesizlifinin ddviz kurunun degerinin diglzil-
mesi yolu ile otomatik olarak saflenmasiyla devamli ger-
gekgi bir doviz lmuru ile ihracat tegvik edilmig ve it-

halatta pahalilagtirilmig olarak Sdemeler bilasngosu den-

gesi saglanmaktadair,

Esnek kur sisteninde i¢ dencenin korunmasi ve daig
dencenin saZlanmasi amaglari v2 bu amaglari saflamak igin
kullanilan elkonomi politilasi araglari arasindaki gatig-
ma kendilidinden ortaden kxalkmaktadir. Para ve maliye po-

litikalari ile ig denge saglanirken, dig denge otomatilk

(1) AYDIN, "Paranin Dig Xonvertibilitesi ve Yeterli Re-
zerv Politikasi IIIY, a.ce.2., S.65.



159

oclarak ayarlanabilmektedir.(l) BOSylece esnek kur siste-
mi lkelere izlevecekleri yurt igi politikalarda deha
fazla esneklik ve serbestlik tanimig olmaktadir. Bu ise
konvertibilite uygulamasi sirasinda, ig¢ dengelerin ve
fiat istikrarinin saflanmasinda Snemli kolayliklar sad-

lamaktadir.

Esnel kur sistemi yurt igi ekonomik istikrara

s

saglamada pare rolitikaesinin etkinliini arttirmaktadir,

A

BEsnek %ur sistemi, lilke igl ekonomik istikirari saflama-

da tem2l arag olearak para politikasini kullanmayi tercih

o)
9]

edenler igin ayri bir gekicilife sahiptir. Isnek kurlar

~celir ve istihdem istilirarini saglamada para politika-

sina dayanan yailagimlar clusturma efilimindedirler.(2)

Esnelx kur sistemi altinda, celir ve istihdama
arttirmak igin para gpolitikasi araglarindan faydalanil-
mas1 durumunda gdyle bir mekanizma igleyecektir. S8z kKo-
nusu ama¢ ig¢in parz arzi arttirilairsa, faiz oranlari di-
secektir. Zu ise sermayeyi disariya kaydiracaktir, [hra-
cat ve miitahit celirleri, iggi ddvizleri dagarda kalir-
ken, vyurt igindeki tahviller satilip, digariya akacaXtir.

Bu durumn, 38viz fiatini arttiracadi igin, ihracat ucuz-

(1) FARASIZ, Uluslararasl FoXBeeesee: 2eCeCe, S.°0.

(2) ¢iLLzr, Dﬁnya'da va Tﬁrkiye'dé...., Qa"eCe, B5.29-30.
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layarak, ithalat pahalilazecaktir. Scnugta ilkenin ihra-
cetinin artmaszy, ithalatinin ezalmasi beklenir., Im gelig-
meler, {ilke ici relir ve istihdemi seviyesini yiikseltix,
Tkonomiye ~2iklenen para miktari, arten aligverisg ilglem-

.

leri ile emilmedikge, faiz orani baglencigtaki seviyesi-
Ulle

o

ne gelemivyecegi icin, i gelir seviyesinin, artan

para erzi oraninda vikcelecektir.(1l)

Lonvertibilite uygulanmasinda para politi .?elndan

Fh
O}
ik

©)

yilzlanma imkani, esne: kur sisteminde daha ethindir.

)

(‘l

Hit tur sisteminde oldukga sinarli uyculzma alani olon
para politikasi, esneh kurisrda, Sdemeler bilangosu den-—
cesi ddviz lmurlarinde vapilan d=27Zi-ikliklerlie saglandidin-
dan, konvertibilite =aflanrasinda, para politikasind

dezha etkin Zeydzlanilmaktadir, Jdemeler dencesinin sag-

o}

lznmasi igin para a2rzi ve milli celirde Snemli defigiklik-

lere gerek yoktur. iars arzinin istikrarli bilylime orana,
dig etkilerden bagimsiz olarak etkin gekilde uygulanabi -

P4

lir.(2)

Esnek d8viz kuru sisteminde ddviz kuru dzl-alanma-
larina ¢g8re falz oranlarinin da avarlanmasi gerchkmekte-

dir, Faiz politikasi, d8viz kuru politikasi ile uyumlu ve

(1) V.SERiIN, Para PolitikaSleeee., 2.0.€e, S.ld=15,
(2) AYDIN, 1980'li ¥Yillerda TirKeeeo.:; 2eTeCa, S.46.
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blitinlegtirilmig olarak uyculanmalidir. Nominal faiz
oranlarinin, doviz kuru defigiklikleri ile tutarli ola-
rak defigmesi ve agiri kur dalgalanmalarinin Snlenmesin-
de etkin bir rol oynamasi gereklidir. Bu ise, konverti-
bilite uygulamasinin <a bir sarti olan, iilkenin para ve
sermaye piyasalarinain uluslararasi para ve sermaye pi-
vasalari ile blitiinlegmeyi saglavacak &lglide geligtiril-
mesine badlidir, Bu blitinlegme ilkenin para ve finans

-

politikasinin diga ag¢ilmasinin zorunlu bir koguludur.
Hetirlanacafir £ibi bu blitlinlesme igin esnek ddviz kuru
sistemi uy-ulamasi, kisc vadeli sermaye hareketlerinin
olugmasi, doviz kuru Jalgelznmalarinin, kisa vadeli faiz

-

oranlari ile giderilehilnesi, cerekmekteydi.

Konvertibilite uygulamasina gegigde enflasyonist
efilimlerin olugmasinin Onlenmesi Snem tazimaktadar,
Esnek kur sisteminin iillie iginde yeni enflasyonlarain
oclusumuna yol agip agmayacadi konusunda defi=ik ¢drigler
sz konusudur. Sistemin enflasyona yol agtifini savunan-
larin iddin~sinda, kisir dSncU hipotezine ¢gbre, enflasyon,

Ze Ustirmek Taranin 53 deferindeki dist
para deZ ni disturmekte ve par d13 deferindeki distiig

ithal malivetlerinin ylikselnz2sine yol agmaktadar.(l) It-
hal malivetlerinin artmasi, ithal cirdi kullanan sanayi-
lerden baslayarak ig¢ fiat dlizeyine yansiyarak fiat artig-

»

larina yol agmaktadir.(2) fiat artiglari tekrar paranin

(1) KALAYCIOGLU, Esnek Kur Sistemi ve ..., 2.9.@., S.27.
(2) GURAK, 2egece, S.95.
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deferinin diismesine yol agacak ve yukaridaki kisir dSn-—
cli devam edecektir. Tek yonli gark etkisi hipotezine

¢Bre de fiat ve ilicretler ylkselme yoninde esnek oldudu

)
cf

iz

fede

(=

¢in lardza ve dolayisiyla lcretlerdeki artig paranin

deZerini dislirecektir,

Friedman ise, esnek kur sisteminin yurt ig¢li fiat
istikrarini bozmadifini, istikrara katkida bulundulunu

3 L P (3

savunur. Friedman, paranin deXerinin diismesivle baslayan

“

Xisir donril ve tek y8nlii gark etkisini kabul etmzkle he-

raber, para otoritelirinin paras arzini arttirmadaklara

‘ =

siilrece fiatlarda bir srtigin olmavaca@ini savunur.(l)

Sohmen ise, ur ayzrlemalarainin ticaret kisitlama-

larinin kaldairilmeosi ile baraber viriitiilmesi Adurumunda

S
0
V]
Uas
B
jas}
‘.l
(0]
:
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o
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o
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fiat artislarina vol agma
viz kurlsrinin viikseltilmesi ithal mallarinain fiatlaraini
yikseltmektedizr, Bu etki ithal mallarin rakip ve tamamla-
yicl mallari iginde cegerlidir. Z¥er kur ayvarlsmalarz,
kota ve kasitlamalarin kaldirilmasi ile beraber uycula-
nirsa i¢ pivasada bu mallarin arzini kisan etkiler orta-

dan kelkarask fiat artiglari sz konusu olmavacaktir.(2)

(1) KALAYCIOSLU, Esnek Kur Sistemi ve ...., 2.2+, 5.29.
(2) KALAYZIOSLU, Esnek Kur Sistemi ve ...., 3.7.Ce, S.29.
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Buraya kadar esnek kur sistemini konvertibilite-
vi tilkenin cenel ekonomik kosullar:i agisindan inceleme-
ve calistak. 2imdi ise, dig ckonomik iligkilere bagla

kogullar agisindan sistemin igleyisini inceleyebiliriz,

2.2.2., Dis =Zkonomik Iligkilere Bagla

Kogullar

Esnek kur sisteminin otomatik izleyis melianizma-
s1 dis dengenin saflenmasinda Snemli kolayliklar cetir-
mektedir, Konvertibl bir paranin esnek kurdan deferlendi-
rilmesi sayesinde plvasa mekanizmasi iginde Zdemecler den-
cesini diizeltici sermaye hareketleri otomatik olara™ ger-

geklesmektadir.(1)

»

Esnek kur uyculamasi, parasi konvertibl olan {il-
kelerde d8viz rezervlerine duyulan ihtiyaci azaltir. Bu
sistemin uygulandida iilkelerde artan Adviz talebinin ta-
mamini rezervler yoluyla karsilamak zorunluludu yoktur,
Yabanci llke paralarinin fiatlarinda meydana gelen artig=-
lar ddviz talebi ile d8viz arzi arasindaki esitliZi sag-

lamaktadir. BSylece, denre otomatik olarak sadlandifindan

kamu otoritesinin d8viz kuru istikrarini sagdlamak igin

(1) ¢iLLER, "1983 vilainda Tirk .....", @.g.e., S.37.
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ddviz rezervi ihtiyac1 ortadan kalkmaktadir.(l) Dig re-
zervlere olan ihtivac en dlislik dlizeylere indiZi igin,
iilkeler kit kevnallarini dig rezervlere badlama kiilfe-
tinden kurtulur. D8viz rezervleri, ddviz pivasasinda

milli parayi desteklemek icin vapilan mildahelelerde ve-

=

va vahanci para otoritelerine dofrudan Sdeme vapmak igin

2

kullanilizair.

Esnek kur sistemi, ddviz hurlarinin uzun ddnemde
den~e sevivesine ulz=masina imkan varmekle, uluslararasa
ekonomide karsilzestirmali iistiinlitk vapisina uycun bir
dis ticaret modeli olusturabilmektedir.(2) Konvertibili-
te uyrulamasi ile de kar=ilastirmali Ustiinliiklere uycun
bir uluslararasi ish81limll ve uzmanlasma tesvik edilerel,
88z konusu sistemde uluslerrarasi alisverislerin kalite-
si vyiikselecek diinya ticaret haemi ve kaynak da%ilimi op-

timum diizeyde olusacaktir.

Esn2k kur sisteminde, arz ve talep elastikiyetle-
rinin diisiilk olabilece#i, kur dalr~zlanmalarinain dig tica-
reti enr~elleveceXi, spekiilatif sermaye hareketlerine yol
acacafi ve bdylece konvertibilite uygulamasini cliclesti-

recedi konusunda cdriisler ileri siirilmektedir, Doviz ku-

(1) XALAYCIOGLU, E=snek Kur Sistemi, a@.C.€., S.23.
(2) SEYIDOGLY, a.C.e., S.546.
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ru ayarlamalarinin diz ticaret agi¥i lzerindeki etkisi-
nin liarshall-Lerner kosuluna bagli oldudunu ifade etmig-

tik.

Puna ¢Sre ithal mallarai ig talep elastikiyeti
(mt) ile ihrag¢ mellari dis talep elastikivyeti (xt)'nin
toplamlarinin birden Dbiiyiik olmaszi cerekmelkteydi., Eger bu
elastikiyetler toplami birden biylik olmazsa dig ticaret
dencesini saflayebilmek igin ddviz kurlarinda gok biiyik
defisikliklere rerek vardir. Zlastikiyet karamsarliga

s s .

~8rislinde olenlar esnekliklerin dilaiik olduZuna inanirlar

Mo

ve bu nedenlerle paranin deter

ni diislirerek &cdemeler

}Ja

ul

dengesini olumlu vinde dilzeltmenin sinirli oldudu, kur-
larin istikrarsiz olescaZini Sne slirerler. Bu ¢Oriise kar-
31 olanlarain ~Oriimlne ~Ore ise, bir malin dlinya talep
elestikiyeti kiiglik olmekla beraber, o iilke malina olan
talebin elastik olmasi milmkiindlir. Son villarda vapilan
uy~ulamali galismalarda talep elastikiyetlerinin yiliksek

oldudunu cSstermektedir,

Esnek kur sistemi igin Snemli bir yaklasimda, bu
sistemde spekiilasvon istikrar saglavyici veya istikrar
bozucu olup, olmadifi konusu ile s8z konusu sistemde kur
hareketlerinin bir belirsizlik ve ¥isk unsuru tagiyzip,

tagimadaigidar.



Istikrar sadlayici speklilasyon, ddviz kurunu den-
~re diizeyine metiren d8viz alim ve satim iglemlerini, is-
tikrar bozucu swnekiilasyon ise ddviz kurunu denceden uzaik-

lastirici iglemleri ifade etmektedir.(l)

manek kur sisteminde lkede ddemeler denresi a¢id:
var ise dviz kuru vilselecek, efer tersi bir durum sdz
keonusu ise kur diisecekti, urlardaki artig veya azalig-
rin cegleci olscedi bekleniyorsa ve ililke parasi serbestge
diZ%er peralzra gevrilesbiliyorsa vani konvertibl ise spe-

[

KiilatSrler bu defi=iklifin etkisini azaltici ySnde ha-

“

ralet ederler. Fuf viikselirse {ilke rarasi karailifi 4d-
viz satin 2lirlsr, YTur diizerse eldeli Advizleri satmak
isterler., Bdylece dafiziklide yol agan talep fazlasi veya
eksigi bu vollaz liarsilanmig olur, Fakat kurlzrdezhi dalga-
lanmanin sifirelli olnesi bekleniyorsa spekiilatif iglemler
doviz wurunun vihkselmesi veya algalm=asini hizlandirar,

sonucgtalii denceye dzha g¢abu ulanailmasini saflerlar.(2)

Isnelr kurlerain ckonomide belirsizli&i arttiracagi-
na dair One siirlilen oSriiglere ~8re bu belirsizlik ve risk
unsuru konvertibilitenin slirdlirlilmesini =zorlagtiracaktire
88z Yonusu sistemdeli, kur istikrar31211§1ﬁdan doZ%an risk-

ler uluslerarasi ticareti ve vatirimlari encellemekte-

(1) ¥ALAYCIOSLY, ZIsnek Tur Sistemi ve ..., 3a.9.¢., sS.35.
(2) ¢tLL=R, "1983 Tilinda THrK .....", 3eg.€e, S.37.
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tedir.(1l) =snek kur sistemi taraftarlari, uluslararasi
ticarette kredivyle zligveris varvenlarin, ddviz hurlari-
nin belirsizli®i Aurumunda bir deisim riskiyle kargilas-
t1¥in1 kabul etmeltedir.(2) Ancak Sncelikle esnek kurla-
rin sabit kurleordsn daha fazla belirsizlik ortam: yvara-
pa-~

tip yaratmada®i slinhelidir, Sabit kurlarin ic ve dis

‘-..ﬂ

d
+

zarlar ~rasindaki baZi Xorarmasivla ortava giken belir-
sizli%, esnek: urlarda ~8rlilmez. Ticarette ~briilen fiat
belirsizlifi ise ileri 48ni*k spekiilasvonlar varan ddviz
rivasasy kurnmlari tavafindan ~iderilebilinir.(3) rur

r*lesrainin varattiXy farklililklar ve belirsizlikler ce-

ile makul bir risk healine ~e-

o)
tds
13
)]
ot
03
=}
i
D
2}
{e

tli arbitre

tirilmeltedir,(4) Belirsizlik ve riskin niteli?l vo ni-

celiXine ~8re Tronvartihilitenin siirdiiriilmesi s5z lonusu
olmaktadir,

@snel: d3viz Lurlari uluslararasi ticaretin tabi
olduZu kontrol va sinirlamelarin ha flfletllﬁ“Slﬁa biiviik

B8lgiide yardin etmeltedir. Sdemeler dencesinde ortava gi-

kabilecel: acilkt veya Zazlaliklar, d8viz kurlarindelki defig-
(1) Zr~un TUTKCA, "¥Yeni Uluslararasi Para Sistemi Ker-

sisinda Gﬁllqan lheler", zkonomik Yaklasim, A.I.7T.
f.A. Yayin ¥0:133, Vll.l, Cilt:l, Eayi:l, Anlkara
1580, s.l12,

(2) EXAI{ASIZ’, Para, Ban};a...o.o- I a.rv.e.' S.gl-
(3) ¢ILLER, "1983 ¥ilinda ThHrk....", 2.J.€., S.37.
(4) THRXCAI, 2ic.e., s.113,
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melerle giderilebildidinden yasak ve kontrollere cerek
kalmamaktadir. Esnel kur sisteminin uyculanmasi sadece o

ulusal para birim viriitlilecek islemlere veya o para
biriminin baska paralara gevrilmesinden sonraki iglemle-

re cetirilebilecek sinirlamalarin sayisinin azaltilmasai-

ni saflar. BSylece konvertibilite uyculamasina hizmet
eder.

D8viz kurunun rivasa kosullarinda ocluszmasi duru-

rmunda bile d8viz ar

&

ve talebinl sinirlayan uy-ulanalar

bulunebilizr. Bu durumlarda dbviz luru bu sinairlenliril-

mig d3viz arz va talebine ~8re belirlenebilir, Doviz

arz ve tnlehini sinirlavan uygulamalarin gok silia olmasi
veyva olmsrmasi naranin tonvertibilite derecesini bhealirli-

vecektir,

Esnel kur sisteminde Sdemeler denresine parasal
yeklasim s8z konusu oldufjunda, bir anlanda konvertibili-
te uyrulamasi bakimindan dahs uyrun hir ortemin varligin~
dan bahsedilebilir, esnel kur sisteminde d6viz Turlors,
ddviz arz ve talebine c¢Bre otomatik hir sekilde denceve
~eldiginden, sabit kur sisteminde oldufu cibi Merkez 3Ban-
kasi miidahelesine cerek kalmamaktadir. Bagka bir deyigle,
kurun belirli bir diizeyde tutulmasi ¢ibi bir zorunluluk

bulunmadifindan Merkez Bankasinin miidahele edebilmek igin

d8viz bhulundurmasi cerekmeyecektir, Midahele kogullarina
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ortadan kaldiran yada azaltan bir sistem ise konvertibi-
1i te yBnlinden uygun kosullara yaratan bir sistem olarak

ifade edilebilir.

3. ARA KUR &IgoTEPLERLI VE KONVERTE oI LiTa

Ssneklik kazandirilmig sabit kur sistemleri ve
esnek kur sistemlerine miidahelede bulunan sistemlerde:
sistemlerin yapisindan ve igleviginden dolan 8zellikler,
konvertibilite uy~ulamasi agisindan bu sistemlerde dedi-

sik sonugler ortava koymaktadir.

3.1. Zsneklik Xazandarilmig Sabit Kur

Sistemleri wve Konvertibilite

.3al.1. Ayarlanabilir Sabit Kur Sistemli ve

Konvertibilite

Ayarlanabilir sabit kur sisteminde ddviz arz ve

talebi arasinda egitligi saglamak lizere zaman zaman pa-

-,

rite defistirilerek ulusal paranin deeri veniden belir-

lenirken, kurlar dar bir bant igerisinde sabit bir parite

etrafinda hareket edebilmektedir. Fakat cari Lur bazen



ddviz kurlarinin yiikseltilmasi yada kurlaran dlislirilmesi

ile avarlanabilir.

ILF tarafandan kur avarlamalarinin zamani ve ayar-
lamanin miktora konusunda bir agiklik getirilmédiginde.
kur ayarlemalarai colu kez basvurulmasi cereken son gare
olarak kabul edilmistir. ur avarlamalarini cerekli ki-
lan temelll dencesizlik keavramina cetirilemeven agaiilalk

s o

da ayarlemanin ~eciktirilmesine ve dis denresizliZin
deha da hilyiimesine sebep olmaktadair.(l) £8z konusu bdyle
bir dig dencesizlifin varlaZi ve bunun bliyliyerel siirmesi
" Aurunundz konvertibilite uVﬁulamc31n1n varligi ve devani
tehlikeve dlisecektir., ZTu sistemde kur ayarlrmelari biitlin
telemelere rafmen laginilmasi sonucunu yarztmistar,
Sviz huru deifisnesinin cecilitirilmesi dszha biviik oranlzi

bir kur =avarlamasini ~erektirmektedir, Bu cecikmenin ma-

liyeti ve olumsuz sonugleri ise olduliga yiksektir,

Ayarlanabilir sabit kur sistemi bu agidan serma
ve hareletleri igin uy~un bir nitelik tasimamakta ve is-
tikrarsizlik unsuru spekiilasvonu uyarmaktadir. Bir nara
cligliik iginde ise yiikselme ihtimali yerini Snemli miktar-
da disme ihtimaline bairalkacaktir. Bu viizden para aleyhi-
ne spekiilasvona bagvurmak emin bir yoldur. Faranin agiri

veya eksilk defierlenme bheklentileri var ise, baski altinda

(1) KALAYCIO3LU, ZIZsnek Kur Sistemi ve..., @.cecs, S.52,
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bulunan agiri deferlendirilmig bir para aksi y8nds daha
fazla speklilasvon sansi yani eksik de@erlendirilme ihti-
mali olmavan, yeni bir kura ayarlanir. Bir paranin ek-
sik deferlendirilmesi, difer paralarin asiri deferlendi-
rilmesine sebep olur. Bu sekilde defer dlislikliifii {ize-
rinden bir spekiilasyvon olayi ortava ¢iker.(l) Bu tip
bir spelkiilasvona dayali diizeltme islemi konvertibilite
uyrulamasi izerinde baskilar varatacaktir. Jlusml bir

Xriz sonunda konvertibilite uyrulamasinin ¢dkmesine se-

bep olabilir.

Rur istikrarindan uzak de&eri devamli ini~ ve g1~

bir yabanci konvertibili-

-

kislar ~8steren bir parayi hig ?
teye cecis aszamasinda kabul etmiveceli gihi, konvertibi-
litenin devami siliresince b8yle bir ~elieme sBz konusu

olursa bu paradan kacisa neden olacaktar,

3.1.2. sitiriinen Fariteler Veya Kayan Pariteler

Sisteni ve Fonvertibilite

Ayarlanabilir sabit kur sisteminde dis den-esiz-

lik sorunu ile karsilasildidinda biiylik oranli ve gecik-

(1) KINFDLEBZRGER, a.C.€., S.311.
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meli vapilan kur ayarlamalarinin, sebep oldufu spekila-
tif sermaye harehetlerinin salincalarini cidermek igin

stirlinen pariteler sistemi Sne slirtilmiistiir.

Slirinenr pariteler vayve havan rariteler sistend

egnek kurlora nazaran daha Tisitl: bir sistemdir, Doviz

kurlari kaisa zaman araliklariyle ayvarlanair.

ranlarda kuyr ayarlaomalari ya-
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r1ldikes ayni orendz f£alz hadlerinde rergellegecelir dsfi-
gikliklerle serm~yv2 harahketleri denqesi kurulabilecel ve
srakiiletif hareket Snlznebilecektir.(l) Siiriinzn nparite-
ler sisteami, ~ercel ddviz kuruna vekl=zsilmasina saflamsl
tr, speliilasvonu Snlemekte ve esnelk clusunu neden’ 1la

A3demaler den~azl sorumiinn cfdzmade daha ethin olmalktsdir (2)

Sistemin bu Szellikleri konvertibilite uyrulamesinin ba-

marisi iizerinde etkin rel oynacaktar.

03

€8z konusu sistem sablt kurlar ile kaiyeslandigin-
da enflasvon oranlnrine uy-un olarak daha gabuk bir deli-
9iklik yapme imkonil vermelktedir, Daha fazla silireklilide

szhip oldufu igin blylik oranli kur ylikselmelerinin olum~-

(1) V.SZIEN, Pars FolitikaSlyees., @egec., 5.218.
(2) AYDIK, 1980'1i villarda TUrKeeee., 22Ge@a, S.182.
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suz etkilerini bertaraf edebilmelitedir, Bu‘sistemde st~
reklili®in saflanablildifi Slglide ekonomide ig¢ dengeleri
safglamada para politikzsindan faydalanma imkani sdz Xko-
nusu olabilmektedir,

18

Siirlinen pariteler sisteminde esnek kurlarin du-
varlilifi s8z konusu olmamaktadir, DOviz kurlari slirekli
olarak Xkiiciik oranlarda ayarlansalar bile kur de¥isiklik-
leri vyetkililerin elindedir. Sistemde ctomatilk bir me-

kanizme yolktur., Bu sistem pivasa ekonomisinin yapisindan

kayna:lanan Szellikleri ve tepkileri tazimadi®inien pi-

llo

vesada olugan fiat dedisiklillerini aynen ve zamaninda

-

kurlara vansitanmevacalktir. Bu ylizden kaynalklanen bir den-

-

cesizli™

ra

Adurumu d8viz akimlaraini harekete megirir, Iiiri-
nen pariteler sisteml pivasza e%“onomisi tepkilerine sahip
olmadafi igin honvertibilite uygulamasinda sabit hurlar-

deki benzer problemlerle karailagmektadir.(1l)

3.1.3, Harjlarin Cenigletilmesi ve

Konvertibilite

Sabit LTurlara esneklik razandirma ¢abalarinain

sonucu marjlarin genigletilmesi uyculamasi ¢indeme gel-

(1) ¢tLLER, 1983 ¥ilainda TirKee.o., 2.g.S., S5.33.
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migtir. Burada szl edilen marjler, ddviz kurunun parite
etrafinda defigmesine imkan veren alt ve lst limitler

arasindaki mesafeyi ifade etmektedir.(l)

fstikrarla kurlar etrafinda daha geniz bir marj
etrafinda oynamaya vada dalgalanmaya izin veren marjla-
rin ~enigletilmesi sistemi, spekiilatdrler igin risk fak-

ve ar e .

t8rinli ylikseltirken, ticaret igin geleceZi makul Slgiide
belirli bir hale retirmeyi amaglamaktadir.(2) Spekiila-
t8rlerin istikrar bozucu iglemlerinin encellenmesiyle
ortave cikabilecek dengesizliklerde &nlenmis olacadindan,
ronvertibilite uysulames: agisinden clumlu sonuglor ali-

5

nabilecektir.,

limi {izerindalki etkileri hapsayacak kadar cenig falket

risk nedeni ile uluslara

3
I
W
0n
=

iktisadi ilightileri oclumsuz
sekilde ethileveacek kadar ~enig clmavan bir gerit ig¢inde
kurlari. uzlagtirarak (3), konvertibilite uy~ulsmasinin

etkinlidine yardim eder.

Dal~alanma marjinin ~enis tutulmesinin, kurlarin

pivasada cabuk ve kiiglik miktarlarda defjigmesi ve spekiila=

(1) KALAYCIO&LU; ESnékjFur Sistomi Ve eeee, 26" ele, S50,
(2) THRRCAI", 2.8.Ce, S.115,
(3) FIFDLIEZRCER, A.C«%a, S.310.
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tif kezanclarin Snlenmesi ile dig dengenin sz&lannasi gi-
bi faydalarinin yanlnéa bazi sakincalari da vardir. Eu
sistem ancat cegici ve kiiglik miktarlarda Sdemeler denge-
si agiklarini ~idermede etkilidir., Uzun ddnemler icin ge-
gerli bir uyculama deZildir, Ote yandan ddviz hkurlari alt

-

ve list sinirlara ~eldiZf zaman yine sabitlesecek va hu
durumca ddviz hurlarinin viilselme ihtimali ile srekiilas-
yon baslayacak ve sistemin s8zii edilen avantajlari orta-

dan kalkarak konvertibilite uyeculemasi agisindan olumsuz

scnuglar ortaye gikacaktir,

3.2. IOFEX WD SISTRILERTEE MIDAKELIDE

EULUTAIT SISTENLER VI DOIVIRTIRILITE

DEviz kurlarinin arz ve talep kogsullarina ~3re ve
serbestge olugmadi?i kontrollu dalralanma sisteminde,
vetkili otoriteler ddviz kurlarini agafi ve yukari kay-
diracak biginde Jd8viz piyasasina devamli olarak nlidahsle
ederler. Bu sistemde Lurler igin resmen saptanmis siniz-
lar veya herhanci bir marj yoktur. Otoriteler kur hare-
ketlerini etkilivebilmek igin girigimde bulunabilnelite-

dirler.(1l)

(1) 5¥EY, aigee., s.187.
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}4.

D3viz hurlarina vapilan mildahelelerin ~Sstordi
leri deZisikliklere c8re ilgili bSlilmde incelenen "kont-
rolli" veyva "c8zetimli dalralonna" sisteminde amag d
kuru istikrarsizliklarini ve dence bozucu spekiilatif ser-
maye hare:etlerinl Bnlemeltir. Bu emaglar sdz honusu sis-
temde konvertihilite acisinian Snenli olmakla birlikte

¥
Slame

o

kurlara vanilen ¢daha devanli ve temel ddviz luru de

137 4 e
a7

trendlerini enr~elleyici selilde olmemaladir. Giin
tenneven, del-alanmzlzrin ~id2rilmasi amacina y8nelik bu
fiilen tesyit

Zasinz IdBniinebhilir. Lu durum ise sistem’‘n baglon-

cigtaki emaglarina ters diigerek honvertibilite uygulaona-

Sabit lur sistani ile karzilagtiraldilanis, sis-

temde lilkelerin seblt bir paritevi Xorunu, dengesiz spe-

kiilatif sermeye hearelketlerine mani olnak ~ibji cabalara

B

girigmeden, vurt ici elionomil 2naglari r~ergelilestire
politikaiarl dalinc rehat uyrulemalari kolaylagtirmakta-
dir. Periteler arasi istilirarin sabit kur sistenine oran-
la daha blylik bir istikrar iginde sadlandid:r bu sistende
fiat istikrari, istihdam, kalkinma ve konjonktiir hore-
ketleri gibi vurt ici politikalarin izlenmesi kolavlas-—

ﬁaktadlr.(l)

(1) BWEY, a.gee., s.187.
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Ancal kontrollii dalcalanma sisteminde, i¢ ekono~-
mik hedeflere ulasmeda izlenecek ig ekonomik aletlerin
kullanimindaki baZimsizlik, esnek kur sisteminden cok

daha azdair.(1l)

Kontrollli dalgcelennma sisteninde dBviz plvasasin-
da olugan bashkilar kur def Sianalerine veva bununla hirlik-
te dis Sdenme agilklarins yol agmaktadir. S8z Lonusu den-

gesizlifin gekli lhemu otorite clerinin mildahelesine bad-

1191r. Likdizhele hiiviik Blcglilerde olursa, kur deliameleri
diislik, buna har-ilik dig Sdeme danresizlikleri Dbiiviik ola-

na vapilan miidabelenin nitelik ve niceligi de konverti-

»ilite uyoulemasi igin &nem tasimaktadar.

Tir iillkenin kontrollili veva ~8zetimli dal~alanan
bir d8viz kuru sistemine sahin olmasida uluslzrarasi ti~
cari ve mali islenlerde dolayl:i vevya dolaysiz kontrolle~
rin, mtidzhelelerin hHulunmedii ve parasinin tam ronver-
£ibl oldudu anlamina ~elmez, yani kontrollu dal~alanma-

dan defigik kembiyo kontrollerine agiktair,

(1) Ilker FARASIZ, Uluslararasl Paldeeeeee a.ggeo,
s.158.

(2) SEYSDOSLU, a.g.e., S.580-581.
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Kontrolli dal~alanma sisteminde ikili ddviz pi-
yasasi uygulamalara, tespit edilen ve dalgalanan Zurlar
birbirinden koptuunda, istikrar bozucu spekiilasvonlara
yol acgabilecektir, BSyle bir uy~rulamada islemlerin bir-
birinden ayirt edilebilmesi igin siki bir kontrol meka-
nizmasi cerelli olacaktir., Bu uyculamalar ise lonverti-

biliteyi pek holaylastirici ve devamini saleyici gd-

rillmemektedir,

Puraya kadar dedisik kur politikelarini ve hun-
larda konvertibilite uyrulanabilme olanaklarini cenel
hatlariyla incelemeye galigtalk., Sliphesiz her iills kendi

>

ekonomik durum ve kosullszrina uyoun olan veya clacadina

umcufu @dviz huru sisteanini seane efilinindedir

Tonvertibilite uy~ulamasi ile d8viz kuru sisten-
leri arasinda mutlak anlamda baglayici teorik ve pratik
bir bayd s8z konusu olmamasina rafmen, lLonvertibilite ve

ddviz kuru politikasi arasindaki ilighkilerin varlilani

da reddetmek mimkiin de&ildir.

Konvertibilite sisteminin basaris:i igin den~e do-
viz kuru veya enaszindan dence kuruna yaklasan cergekgi
bir ddviz kuru politika31 uyculanmasi zorunluludu var-
dir. Bu zorunluluk cerek tam ve ~erckse sinirli konver-

tibilite uyculamalari iginde s3z konusudur.
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D8viz kuru sistemleri ve konvertibilite uygulamasi
icin IMF, herhengi bir kosul veva sinirlama ileri slirme-
mig ve bunu lilkelerin tercihlerine birakmistir. Konunun
tasi1difi Snem agisindan IMF'nin konvertibilite anlayiga

izerinde durnak vararli olacaktair,

4, IIZ'nin Xonvertibilite Anlayi=i ve

} e

tleri

ces

Bretton {oods'ta alinan lkararlara ~8rz sava; son-
rasi uluslararasi para konularaini diizenlenek, uluslarara-
s1 ticari ve mali dlizeni sadleonal: ~Orevi, Uluslararasi

"7 diinya ticaretinin
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Fara Fonu (I
~elismesini ve aksamadan islemesini saflamaya yonelilk
bir kurulus olup, amaglari liye lilkeler arasinda parasal
isbirligi ve davanizmavi sallemak, ddviz kurlarindaki

»

sirekli defi=imleri Snlemel cgok tarafli Sdemeler dencesi
sistemi ve serbest diinya ticaretini mimkiin oldufunca ce-
listirmektir.{(2) IIWF sistemi ayarlanabilir sabit kur

sistemine dayanmakta ve g¢ok vanli ticaretin religtiril-

mesini tegvik etmek ig¢in lilke paralarinin serbestge tah-

A\l

(1) SZYIDOSLU, a.cie., S.589.

(2) Pinar SWERTURK, Uluslararasi Parasal Gelismeler ve
T{irkive, Maliye Bakanlilfi Tetkik Rurulu Yayini L.o:
19797216, Basbakanlik Basimevi, Ankara 1980, s.36.
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vilini vani konvertibilitesini &nr~dren bir sistemdir,
Eretton Woods'la retirilen konvertibilite bir taraften
ker=salikli cari iglemlerin diizenlenebilmesi igin, ge-
rekli ddvizlerin serbestce tutulabilmesi, difer taraf-
tan de bir liye, dider bir fiveye Sdeme yantifinda, ikin-

ci devletin bu Sdeneyi birinci {ilkenin parasindan ola-

(X3

rak tereddiit etmeden kabul etmesi &zelliklerini tagi-

maktedir. Serbest konvertibilite nrensibi IiF statiisi

&

]

birinci maddesinde, diinya ticaretinin celizimini engel-

§

leyen kambiyo tahditlerinin kaldirilmasina yeoriim etnzl:
geklinde agiklanniztir.(l) IIF, Fon'a lye olan iilkele-
rin paralaorini konvertibl hale getirmelerini tesvik

ederel, serbest ve gok ydnlil ticari iligkilerin gelig-
tirilmesini, bSylece piyasa mekaniznasinin iglenmesiy-

le uluslorarasi ticarette ve {iretimde etlinlidin maksi-—

mize edilmesini ameglemaktedir, IIF, bu amaglari

o]
[\
o]
5]
)
o,
v
{

legtirilmesinde iiye {ilkelerin konvertibl bhir para biri-
mine sahip olmalarini Snemli bir adim olarak Sncdrmekte-

dir,

IIF ana sdzlesmesinin VIII, ve XIV cl maddelerin-
de konvertibilite ve kambiyo sistemi ile ilcili Sncdrii-
len ylkiimliiliikler ve bu maddelerin igerdi&i kastaslar be~-

lirtilmigtir.

(1) Ilhan ULUDAZ, Uluslzrarasi Fara Sorunleri, I.I.T.A.
I'ihad Sayar Yavin ve Jerdim Vakii Yayinlari Lo:331l-
564, Cem Ofset A.S., fstanbul 1980, s.4l.
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INMF ana sBzlesmesinin VIII,maddesi, tam konver-
tibiliteyi zorunlu cdrmemekte, sinirli konvertibiliteyi
kabul etmektedir, IMF'nin sinirli konvertibilite siste-
mi, cari iglemler ile ilgili Odemelerde ve transferlerle
ileild her tlUrld kasitlamalarin kaldirailmasi, ayirimci
ddviz anlagmalarinin bulunmamasi ve ilki tarafli ticaret
anlagnalarainin bertaral edilmesi, katli ddviz kuru uygu-
lamalarinin bulunmamasi, yabancilarain cari iglemlerden
kaynalklanan ve ayni z#nanda carli iglem kalemlerinde
harcanmak lizere kullanilecak aktif deferlerin serbaestge
=

herhangi bir sinir ve {illie Zarki olmaksizin diZer va-

by

banci parazlara gevrilmesi clanafinin taninmasi kogulla-

rini igerir.(1l)

BSylece, Feonun onayi olmadan, hig bir iliye iilke,

.. =

uluslararasi ticari ilighileriyle ilgili cari Sdeme ve
transferlerle kontroller uyculayamaz,., Fon cari Sdemelsar
deyiminden, sermaye transferini amaglayan Sdemeler di-

sindaki:

a) Dig ticaret, hizmetler dehil blitlin cari kalem-
ler ile normal kisa vadeli banka ve kredi kolaylililarina

iliskin tiim 8demeleri,

(1) AYDIN, 1980'1li VYillarda TiirKe.eesees, @efeCs, S.103.
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-~

b) Borcun feizi ve difer vatirimlardan saglanan

net r~elirlerle ilgili Sdemeler,

c) Borcun ceri 8denigzi veya dolaysiz yatiramlarin

amortismani 1Lle ilglli Sdemeleri,

d) Asiriya Lagmayan aile ciderleri fgin para hava-

£

leleri, kastetmiﬁtir:(l)

1rli bir honvertibilite sisteminde sermaye fg-

lzmleri ve vetandaglara @it dBviz iglemlerinde tahditler

s#z Tonusudur. IiF an2 sbzlesmesinde arzu edilen ve Sn-
~5riilen konvertibilite, sliphesiz doviz iglemlerinde ve

vetandag-yabhanci syiriml sdz konusu olmayan tam bir kon-

vertibhilitedir.(2)

IIT ana sdzlesmesinin HIV.maddesinde istisnai Hir

UJ

Ile

ki bulunnzhtadir, anlagna tarihinden *tibaren silires

-
.

belli olmayan bir cecig ddnemi sonuna kadar, iliye devlzt-

[v)

madde ila bafr-

2,
97}
o
ry
de

lerin cari iglemler ile f1-1l14 yukara
11 olmadil:larini ve meveut kambiyo kontrollerini devanm
ettirebileceklerini, hatta ~erektifinde bdyle bir rejimi

veniden uyrulamaya weglrebmleceklerlnl SngSrmektedir.( 3)

(1) TURALI, 2ireCa, S.108.
(2) AYDIN, 1980'1li ¥Yillarda Tirkeease., 20JeCe, S.l03.
(3) ULUDAZ, a.c.es, S.42.
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IIF ana sdzlegmesinde ddviz kontrolu ve ithal
kisitlsmalari Lonusundaki istisnalarden biri de, filke
paralarindan birinin "kait para" ilan edilmesi durumu-
dur. INF, Sdemeler dencesi fazla veren {ilkelerinde
uluslararasi Sdemelerdelii dengesizlikten sorumlu tutu-
lacaklarini helirterel, bu i{ilkelerin ithal kisitlama-
larini Lzldar—zsini, paralarinin revallle edilmesini is-~

X3

teyebilir. & Lonusu fillielerin bu tip Snlemlerle dig
&lenelerindelni fazlalaifir cidermeler! durumunda, IiX o
ilke perasini "lat para" ilan eder.(l) ILF'nin, her-
szranin ~ittlilee kit pera nitelii lazeznnaya
Danledifani teshHit etmesi durumunda, bu durumu scehep-
leriyls bheraber celecede ydnelil tavsiyelerle hirlikte
rapor gehlinde vayinliveDilir, Tu gekilde, nholiliznde kit
bulunduguna Larar verilen bir milli para igin kembiyo

iglemlerine cegici olarak tahditler uyrulannasina izin

verilmalitadir.(2)

IIF ana sSzlesmesinin VIII.maddesinde agik bir

ifade ile Blitlin liye Uilkelerin bir difer iillkenin kendi

')

!..l-

parasiyla elinde tuttudu wvarlilklari geri satin zlnaya
zorunlu olacagini belirtnelitedir., Ayraca alaici lkenin
Sdemeyi cerelr talep eden iillienin parasiyla gercise al-

tinla vapabilecelini aciklemaktadir.(3) SSzlegmenin XIV,

(1) ONEY, aegecs, 5.129.
(2) ULUDAS, aigie., S.42.
(3) PARASIZ, UluslorarasSl PaXBeeees, 8eGe€s, S.110.
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maddesindeki ceglisg donnm inden sonra hedef olarak ¢drii-
len konvertibilite, iiye Ulkelerin aralarinda uygulaya-
bildikleri "tekrzr satin alma" prensibine dayanmaktadir.
Bu prensip, tekrar satin alma talebinde bulunan llhkele-
rin, elindeli kaiymetler’ cari iglemler yoluyla ve vaiin

bir tazrihte elde edilnmis olacak ve ayni zamenda cari ig-
lemlerin yapalakhilnesi igin, bu defigimin yapilmasinin
cerekli oldufu ispatlanmalidar.(l) iadde VIII'in cetir-

difi yiikiinmliiliikler cari fslemler lizerinde vapilen Sdene

-

ve transferler agisindan ele olinnmakta Ceri Odemeler
igin lisaitlesneslar Hulunnmayecak, honvertibili i safla-

nan prrelar cari glenlzrden dofeacak ve tekrer bu islem-
lerle ilrili Alomelere vinelecekx ve DBvlece avirimel d5-

-, 2
anlzsnalarea da-

| S
(A
fde

viz kuru uyrulsonelera din ticaretin

v

veli olaralr viirtitiilnes? ve katli lurlar ils itl:alatan

sinirlandarilmesi, ihracatin tesvikd Bnlenecektir.(2)

Honvertibilite esaslari, IIF ana sdzlesmesinde

cari iglemlerin serbestlifine dayanip, herhanci bir si-

nirleamna ¢etirmezien, sernaye iglemlerinde serbhestlik
ilkelerin insivatifine birakilmis, bazi durumlarda ser-
maye hareketlerinin sinirlandirilmasi, ayirimci Dir po-

litika izlemeleri uygun gdrlilmiigtiir,(3)

(1) ULUDAS, 2eceCe, S5.43.
(2) TURAN, a.G.2., S5.109.
(3) YILDIZ, a.c.es, s.l25.
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Ulusal paralarain ne 8lglide konvertibilite Xkogul-
larina sahip oldufu, uysulamada {ilkelerin cari iglem-
ler, c3riinmeven kalemler ve sermaye hareketlerine Xonan
tahditler, katli lur uyculamalarinin olup olmadafa cibi
Blclitlere ~8re deferlendirilmektedir. Bdyle bir deder-
lendirmede kullenilan ve INF ana sBzlegmesinin ilgili

maddesi iZle konvertibiliteyi sinirlayan 12 sinairlayica

unsur kabul edilmigtir. Bunlar (1),

1~ Cari Bdemeler Uzerindeki sinirlamalar,

“

1areketleri ve ~Orlinmeyen lLialemlcre

Q -,

2it iglenlere Szel kanmbiyo kuru reijini uyrula-

masi,
4~ Ithalat igin birden fazla d8viz kuru uyrulamasz,
5~ Lhrocat igin birden fazla ddviz huru uyculeamas:,

6~ Ithalat ve ihrocata farkli kurlar uy-ulamasza,

7- Kullanilan yabanci para hirimlerinin belirtile-

relr aralarainda avivin vapilmasi,

(1) AYDI¥, 1980'1i Yillarda Tirke...., a.csei, s.107.
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8- Fon'a liye lilkeler arasanda 1kili Odeme anlag-

malarinin bulunnasi,

9~ Fon'a iiye olmayan iilkeler arasinda ikl Sdeme

enlasmalaranin bulunmasi,

IJ-

10- fthalat ig¢in teminet yatirilmasa,

11- Ithalatta bedel 3demeleri bulunmasaz,

12~ thracattan dofen kazanglarin lierkez Lonkzsi'na

veya yetkili makamlera yatirilnmasi.

rtilen bu sanirlamalarin uyculama derecesi pa-
ranin konvertibilite niteli&ini crtava koyer. Tam veya
ideal Xkonvertibilite sistemi adi cegen sinarleamclaran
iighirinin uyculenmadigi durumudur., IIF cenel veva tam
konvertibiliteye ¢Stlirecek bir mekenizma cetirmenmig, tam
konvertibilite sistemini direlt bir bicimde uyrulamaiktan
kaginmigtair, Dretton wWoods sistemi sabit kur sistemini
kati bir sekilde Dbinvesinde bulundurmadafi, ulusal ortak
bir para standerdaina baflanarak ddviz kurlsri istikrarla

-

tutulmak istendili ve blinyesel dencesizlikler durumunda

f_lo

deZigtirilerek esnek kur sisteminin avantajlarindan ya-
rarlanma imkani tenididi genellikle kabul edilen ¢Sriig-
lerdir. Konvertibilite igin herhanci bir d8viz lmuru sis-
temini uygulama zorunlulufu IMF snlagmasinda sgikga aran~-

mamzktadir, Buna ¢8re parasini konvertibl yapacak olan
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bir #lke gegitli A&8viz lkuru sistemleri arasindan kenci
gartlarina en uycun olanini seglp uyrulamakla hemn ulu-
sal ekonomi hende uluslararazsi Sdemeler bhaktimindzn en

uyrun ve feydali tercihi yapmig olacaktir,

. s s

Bureda s8z onusu Ulhelere diigen, cergeigl bir

ddviz kuru politikasa uyrulanma zorunluludu olmaktodir,

5. Gercekci DBviz Furu Uyculamasinin Oneni

=

.

ve Fonvertibilite

Konvertibilite cari kur Uzerinden #lke narssainin
diZer bir illie perasina serbestce gevirme ialemini kap-
sadifane ~Bre, ilenin ceri d8viz hurunun nitelifti bag-
ka bir devizle rergelgi bir doviz kuru veya denme muru
olup olmamasi konvertibilite uyculamasinan begaraisi lze-~

=

rinde etkili olmektadar,(1l)

DOviz lturu piyesa ekonomisinin temel melianizmela-
rinden biridir., Ve bu mekanizmadan beklenen gSrevler var~

dir. Bunlary

(1) AYDIN, 1980'1i Yillarda THXK eeeee., 2.g.€5, 5.1047
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s

Dig ticarete konu olan mal ve hizmetlerin ig
fiatlarayla dig fiatlari arasinda benzerligi temin et-
mek ve ekonomide doviz arz ve talebini denceye getire-

rek, ekonominin dig Sdemeler dengesi hesaplarini dence-

de tutmakdair.

Doviz kuru bu mehanizmalari yerine getireblldili
Blgi'de feiz oranlari, i¢ fiatlar, ayni mal ve hizmetle-
rin dig fiatlariyla karsilagtirilabilir bir diizeye ge-
levek. Igerde liretilen mal ve hizmetlerin fiatlari ile

disarida liretilen mal ve hizmetlerin fiatlari arasinda-

[
jah
®
Qs
Q:
<
N

ki asgiri farkizr ortedan kallkacaktir. Ekonom

2rz ve talebinin denceye celmesi ile de dig Sdemcler

o
(D

dengesi denge iginde olacalitir.(l)

Gergek diviz luru serhest dig ticaret rejimi al-
tinda her tiirlil ihracat tegvikleri wve ithalat sinirlame-
lari ve glmyiili vergilerinin oT*ama81 ve uluslararasi an-~
lagmalar gerefince makul diizeyde olmasi kogulunda iilike-
nin serbest doviz pivasasinda doviz arz edenler ve dioviz

talep edenlerin kargilagmalari durumunda olusan kur an-

(1) XURDAS, "piyasa Ekonomisi ve D8viz Kuru Politikasi",
Diga Acilnada Kambiyo Xuru Politikasi-IIL, Ieian
Sermaye Piyasasi Aragtirma lMerkezi, s5.48-49,
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lamindadir. Gergelkgi dBviz kuru politikasinin emaci ih-
racati tesvil ederek, ihracat ve ithalat ikame salitdr-
lerini d8viz kuru aracilifi ile korumak (1), dig Sdeme-—
ler bilangosunu en iyi oranda dengeye getirmel ve en

fazla ABviz tasarrufu sajlayacak sonuglara ulagmaktir.(2)

cergekgi d8viz hurunun serbest uluslararasi sis-
temde cari islemler hesabini dencede tutabilecel diizeyde

"

olugan bhir kur oldnfu sdylenebilir.(3) Bu Xur dig borg-
lanma, verdin ve d8viz rezervlerinin kullesmilmasi zorun-

lulu@unu ortadan kaldirair,

D8viz huru maliye, para ve ~elir politilkzleri ve

veterli elionomil biiviimeyle bersber orta veodede Siomeler
bilangosu istilrariyla uyumlu olmalidar. Sdeneler bilaon-

gosu istikrarinda her cari iglemler bilancosu agiginin

sermave ~irisivie Lar-ilanacadi kabul edilir. Zu itibar-
P4 B v

la religmekte olan iilkelerde 3demeler bhilangosundalki den-

sizli%in asil sebebi-in ihracat yetersizliginden kay-

.

nalzlandi&i kabul aﬂ 11moiitedir, Pu yetersizlik lilhke elko-

nomisinin sanayilogniesi ve belli ihracat dallerinda uz-
nanlasmasiyla alakalidar.(4) Ihracat yetersizlifinde 8n-
(1) AYDTYM, 1980'1i ¥allorda THrMe...., 20FeCe, 35.67.

(2) v*3E®, a.c.ed, s.l3.
(3) PASRIACTE, 2.CeC., S.724
(4) YILDIZ, a.g.c., S.44.
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de celen sebeplerin iiretim sorunlarai ve ig¢ piyasenin
cenigli®i oldufu ileri siirilmektedir. Pu sebcple dnece
iretim sorunlari helledilmeli, ddviz kurlarinin cergel-
¢i olmasanin ihracat artisina etkisi sonra ele alinmali-
dir.(1l) clnkii kur politikasinain temel amaci, dig pazar,
i¢ Uretim hapesitesi ve malivet kavaiplari ile Dberaber

ihrecat artis hizaini en ylkselk hiza ve ithalat artig hi-

zinin lzerine cikerilmesi olarak Alistinlilmektedir. ihra-

[-de

cettaki artais hizainin ithelattan fezla clmasa iss

LJI

zlik,
atil kepesite, celir ertaig haizandaki diieiikliik kaybedilen
ticeri kredi clivenirli?i sorunlaranz da ¢dziim olabile-

cektir,(2)

Konvertibilite sistemine cegiste septeneccall cercck

X3

at ve mzlivyet dilzeyi arasaindaiil

a“h

G3viz kurunun Ullenin !
farki en eza indiren ve ig ve cig fiatlar craesi ballanti-
vyl sagleyacak kur clmesi cerektifiini daha Once belirtmig-
tik. Faket ilhrecetini celigtirmek isteyen bir tilkede do-
viz hurleri rercekgi bir diizeyde septansa bile, bu ihre-
cat igin gegerii clan efektif Adviz kurunun ige d&dniik

s 0

iretim fzalivetlerine oranla ihracat faaliyetlerinde dcha

<

(1) Exdogan ALLIL, "i zlenen Iur Folitikasinin Etkileri®
Tﬁrhlye de izlenen Fur Politikasi:Tarihce, Bucilinki
Durum, Sorunlar, Oneriler, Meban Sermaye Piyasasi
Arastairma Merkezi, 1981, s.25,

{2) Glilten RAZGAN, "Tirkiye'de Kur Politikasi ve TL'nin
Konvertibilitesi", Digsa Acilmada Kambiyo Folitikasi-
II, Liebzn Sermaye Piyasasi Arastirma lerkezi, 19&l1,
S. 25~26
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yiksek Dbir karliliga ulagacaélnlngaranti etmez. Bir Ul-
ke hem ihracat hemcde ithalat igin cegerli olan efeitifl
d6viz Turunu nominal kurdan farklilagtirzbilir. Itha-
lattz nominal kura eklenen verci, resim, harg, teminat

ranlari, faiz oranlari yvaninda ihracattaki miltar ka-

m
l.J
‘-‘-
1t
)
2
)
wm
L
4
[V}
a7
)
l~<

sgallaran kapsadafy prim cibi cklenti-
ler ithealattaki efektif luru, ihracatta verilen primler,
verci iacdeleri, falz indirimleri ihracattan saglanan do-
viz celirlerinin bir kismainin kendi alimina tzhsisi ve

-

disearda tutma healzkinin clcde edilmesi ¢ibi olancklaran

2li tutzrainin noninsl Lure eklenmesi de ihracettali

3}

efektif ddviz Imurunu belirler. l'ominal kur rergokgi

zeyde bile clse ihrecat ve ithalattaki efeltif

s

oviz hur
ferki, ihreacata adniilk sanaylilere orenla ige ddnik sana-
yileri tesvik ecer. Fominal kurun gergekgi cdiizeyde tu-

)

tulmasi, ihracat kesiminin celismesi igin yeterli Cegil-

dir. Bfekt

{3e

£ rurlarcalkl bu farklalasma ysni ihracata scg-~
lanen tesvilklerle meydena gelecek efektif kurlarin itha-
lat tahditleriyle meydana celecek efektif kurlar, ihra-

cezt kesimi lehine dlizenlenerek uygulenmesi cerclir.(1l)

(1) FKAZGAK, "Yeni DBviz Kuru Politikasi", Pzra ve Kredi,
vi1l:l, Sayi:6, Heziran 1981, s.l0.

=
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Gargekei dence Turunun mevcut olmedafar bir orten-
da Lonvertibilite uyculamasindan sdz etmek pek milinl:lin

deZildir.

Bir piyasa ckonomisinde ddviz huru, elkonominin
normal iglevisinden dofan d8viz arz ve talebini dengeye
getirecek diizeyin zltinda tespit edilirse, bu fazla
deferlenmis bir kur politikasidir., Begka bir ifadeyle,

‘ LT £

are waboneoi norslor Zarcisindes fazls deferlennig-
13 -

-

ulusal

Ly

tir.

~» Jeferlennis Lur politikasi uyrulomasi sonu-

f‘J
1—1

cu 2hononide ihracat, turiznm ve d8viz lireten sehitdirlerde
dur~unluf'a ve scnundz cilmaza sebep olur. Fazles deler-
lenmis hatali bir Iunr politiliasivla ddviz kazandirici

sektdrler dica sattalilari mal ve hizmetlerin cergel fia-

0]

tini zlemazlar, Arz ve telsbe ¢8re olusan fiat la

jJ)

1ve
ddvizin daha analida bir fiatla satin alinmasi sbz konu-

sudur. Fazle deferlenmia Dbir dAdviz kuru, vani ucuzc sa-

.

tilan d&viz politiliasi d3viz tilketimini tegvik eder
& H

konomiyi ve sanayilesmeyi ithalata ySneltir.(1l)

(1) KJRDAS, "Mirk Xambivo Sisteminin Reformu", Tirk Zko-
SRy [ L, SR snd
nomisinin Disa Acilmasinda Kambiyo Politikasi, Ieban

Sermage Fiyasasi Aragtirma Herkezi, Tung latbaaci-
lik, Istanbul 1980, s.78.



193

Fazla deflerlenmis d8viz kuru politikasi ddvizi
liretenlerin (ihracatci vs.) aleyvhine, ddvizi tliketen-
lerin lehine bir dafitima sehep olur. Bunun dijinde res-
mi d8viz fiati ile pivass fiatinin arasinida agacaktir,
Bu durumda bazi iglemlere kismi konvertibilite uycula-~

Y

(D
OJ

niyorsa, Advizi resmli kanaldan tiiketenin lehin
rant yaratilacaZfi cibi, spekillasyonu arttirarak,(l) ve
ilke parasinan uluslararasi doviz piyvaselarinda isten-

e

meven bir A8viz nit2lifine sokmaktadir.(2) S5z lkonusu

bu Aarunlar konvertihilitenin uvuzan dBnemde ismi olaral

uy~ulanmagindalzdi bharariyil olumsuz ydnde etlilivecelitir,

Jazla deferlenmis Imur nolitilasi, enflasyonist
bir ~enisleme politilosivle birlikte vyiirlitiiliirse, dig
3demeler denresinin agilt vermesi, s8z konusu acilklarin
ciderilebilmesi igin d3viz rezervlerinin tiketilmesi ve
disariya Snemli &lgiide borglsnilmasi sonuglariyla kargai-
lagilir., Dis Sdemelerde ciderek biiyllyen bu olumsuzlulii-~

.

lar karsisinds Ad8viz ~iderlerini kaismak, ddviz ~celirle-~
rini resmi knonallara gelmek endise ve istefiyle cesitli
miktar ve kambiyo hisitlamalarina, kontrollerine basvu-
rulur. Xarisik bir kembiyo kontrol diizeninin ve buna

paralel olaralk bir doviz liaraborsasinin ortava g¢gikmasi

ile birlikte dis éenﬂeﬂgzli“lpl celisecelk, dis ddemeler
14

(1) ciLLER, "1983 Yilinda Tiirk....", 2.7 .., 5.40-41l.
(2) AYDIN,,1980'li Yillarda TUrk.e.., 2eGecs, 5.104:
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sektdrll e:iononinin crelisemeven bir sektdri haline rele-

cektir.(1)

Pazla defierlennmig bir hkur politikasi ile Lkonver-
tibilite uyrulamasini slirdiirmek ~Srlildiigli ~ibi pek nlim-

53 .~

kiin deZildir, Fonvertibilite uyrulamasina cecgigte dis
Blemelerin dengede olmesi, ABviz rezervlerinin velterli
diizeyde olmasi, ihracat ve d8viz lazanan sektdrlerin ge-

lismesi Xkosullari bu tilr bir lur politilkasi ile saZlikla

sonuglar vermevecalktir,

Az deferlenmis dBviz turu politikasi ise, ddvi-

zin, ulus~l para ile gergek dence degerinden drha paha-

ia £ ctilmas: durunudur. Sir Uille d8viz

l,..-l -
[
oV
W]
(]
12
)
(X
o
91

kurunu denge urunun fizerinde tespit eder ve oz defier-
lenmig diizeyde tutabilir. Bu durumda ulusal paranin dede-
ri yabanci paralar kargisinda cgergekte olmesi gerchkenden

dfsiik belirlenmlz olurx.

Az deferlenmig ddviz kuru politikasi, istikrara
y5nelik bir ckonomi politikasi ile beraber izlenirse,
ekonomi diSviz liazanmaya baglar. Cari iglemler dengesi

fazlalik verir.(2)

(1) KURDAS, "Tiirk Ilambiyo Sisteminin Reformu", 2¢GeCe,
S.79. _ _

(2) KURDAS, "Tirk Fambiyo Sisteminin Reformu", 2.g«Ce.,
S.79,
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Cari iglemler dencesindeki fazlalik sermaye ha-
reketleri hesabindali bir agikla, vani digsariya sermaye
ihracayla veya ddviz rezervlerinde bir artigla sonugla-

nir. Az deferlenmis doviz lurunds, lUlke igi f£iatlar dig

[ah

alem fiatlarina oranla daha Aizik ve avantajlaidar. Eu

q e

iberla, ihracat ve difer d3viz kazanan selktdrler cz

Jn

clende Dir relabet c¢licll kazanair.

L) ¢ 5

86z Tronusu ur politilasi ihracati tegwvil edic?

~Sriiniinde olmasina rafnen, uzun d8nemli ve azira oran-

l=zrda vyzulannasi ﬁvrumuﬁda ticaret hadlsrini {llienin
aleyhine covirerel: slhconomiye reel maliyeti son derece
yviksel, yzbanci ekonomilere raiah aktsarimi sconiicunu
dofurur.(l) 2ol bir ifaede ile az deferlenmi-~ hur po-
litikesi yiiksek falirlegerek Dliylime Adurumunu do’urabi-
lecek bir d8viz kurudur.(2) mrun dence huruna kiyesla

az deferlendirne derecesinin blUylklidii ve uygulama slixe-

v

sinin uzunluju 8lgiisiinde, onvertibilite uyguloneasa dao,

bu Iur politikasainin yol acgtarfz olumsuzluklar sebebivyle

zorlacacak, bhegariyla slirdiirlilnesi ~liglejecektir,

(1) IYIZ0ZXURT, "Ddviz Iuru ve Himaye", Zionomik Zorun-
lariniz, Ornﬂ” Fitzbevi, Pursa, 1986 S.34-35,

-1

(2) IVIBOZITURT, "Kur Av:rlrmnasi ve Devaliiasyon", Zkono-
mik Sorunlbrwmlz CeTea, Se’2.
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‘ Az delerlenmis kur politikasi, d8vizi, onu kaza-
nandan ~ergel: deferinin iistlinde alip tliketenlere OSyle
satan bir politiflka olarak d8vizi Uretenlerin lehine,

.

tiiketenlerin ise alevhinedir:(l) Bu durumda ddvizi lirs-

el

i)

ten ihracatgil kesin rant toplamaktadir. Jakat boyle bir

3

durunda, ulusal para birimninde cari igleml

-
0]
oy
0]

*70"1 21lik
bir konvertihilite uy~ulandidinda genel dence kurunu
alksettiren Lonvertibl para birimlerine dofiru kayiz bag-

layecalk ve speliilasyonlar artacaktir.(2)

r

Zu nedenlerle onvertibilite uyculamasinin haza-
rili olahilmesi icgin dence ddviz kuru veva en azinian
denre diviz turuna yalillasan cercekgi bir ddviz huru po-

litilasr uy-ulsnnasi zorunludur,

Zurava kadar incelenmevye gali-silan de

uru politikalari ve hu nolitilalarla hirlikte konverti-
bilitenin uyculanabilirligi hakliinda &ne sliriilen ¢oriig

ve yaklasimlarden kesin bir sonuca ulasgsmel zor olmakta-

dir. Belirli bir {ilkede ve belirli gartlar altinde sdz
ronusu Adviz muru sistenlerinden biri ile birlikte kon-

vertibilite uyculamasi uluslararasi Sdemeler we ulusal

ekonomi hakimindan deha uygun ve faydali olabilir,

(1) KURDAS, Fiyasa ZXONOMiSi Ve seeee, 2oTeC., 5,51,
(2) ¢CLLLER, Dinva'da ve Tirk 1ye‘de cee, @emi€a, 8:63.
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s

T bunlarle boraber cele alinen sabit ddviz kuru
ve esnck ddviz kuru sistenlerindsli otometilh denrelenne

mekenizmrlarinin f-loyigl ve bu mekanizmalaran konverti -

T .

Lad. 11n 8Bz Lhonusu sistemler ve

G
&
;.1

bilite uysulsnssine
ara doviz huru cistomlexin’n konvertibilitenin ogullo-

Py
>

ri ag¢isinden incelendi™i L1~111 kaisamlarda, konvertibi-

lite uyrulanasinin esnek lmurlar altinda uyrulenahilir-
13%3 elilim® daha fazle Szilimektedir,

menek ddviz huru sictemi uyauleayan bir Ullenin

aynl zananda, koenmhlvo ve ticaret hontrollerinden arinmis
4 P <)

—~

olmasy lazimdar. I'urun serhestce tayini ve efektif dege-

rinin ortaya gaiknosi igin nlidahelelerin ortadan kalkmasa,

R

3.

ithal vasaklarinain, kotalzrin, ~limrilk ver~ilerinin en az

jah

7y

fizeye indirilmesi cereklidir. Esnek doviz %uru sistomi~-
nin yiriirliife girmesiyle istikrarsiz biylk trendler yok
olmus, dis ddeme agikleri daralmig, d8viz piyasasi olug-
mug ve iglerlik kazenmig ise, o zaman boyle bir sistende

konvertibilite de kendililinden ortaya gikacaktir,

0

GBrI1lAET ~1ibi esnelr ddSviz kuru sistemi konverti-
bilitenin deha hizli ve ctliin galismasina yardim etmek-
te, kurlarin esnel olnnsiyla bir ulusal paraya konverti-
bilite taninmesi cdaha kolay saflanmakta ve sonugta kon-

vertibilite igleyigl daha saglikli olmaktadir.
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DORDUNCU BOLUM

TURKIVYE' DE UYGULANAN KUR POLI TI KALARI
VE KONVERTIBILITE

Bu bSliimde Tirkive'de uvygulanan doviz kuru ro-
litikalarai tarihsel gelisim iginde ili¢ alt doneme avri-
larak incelemeve galisilacaktir. S5z konusu dSnemler-
den ilki Cumhurivetin kurulusundan itibaren uluslarara=-
s1 para sisteminin defistigi 1973 vilina kadar gegen
donemdir. Dolarin altina konvertibilitesinin kaldairil-
digi 1973 vilainda Tirk kambive sisteminde veni diizen-
lemeler sdz konusu olmustur. Ikinci dSnem 1973 yilaindan
1980 yilina kadar olan donemi igermektedir. 1973 ve son-
rasi dis diinyada vasanan ekonomik olaylarin Tirk eko-
nomisinde ortaya g¢ikardigir dengesizlikler agisindan Snem-
1i bir d8nem olmustur. 24 Ocak 1980 istikrar Programiy-
la uvgulanmaya baslavan politikalarin gerekliligdi soz ‘
konusu dengesizliklerin bir sonucu olarak deferlendiri-
lebilmektedir. Ekonomik istikrar programlarinin uvgulan=-
mava basladidi ve konvertibilite uvgulamasi agisindan
onemli kararlarin alindidi 1980 yili vé sonrasi, tarih-

sel celisim iginde ele alinan son dSnemi olugturmakta-
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S5z konusu donemler dederlendirilirken, uygula-
nan kur politikalarinin isifainda iilke ekonomi sinde
mevdana gelen dedismeler konvertibilitenin kogullari

acisinda da incelenmeye galisilacaktar.

4.1. 1923-1973 DSneminde Tiirkiye Ekonomisi

Tirkiye Cumhuriyeti ekonomik agidan giic kogul-
lar altinda kurulmustur. Cumhuriyetin ilanini izleyen
yillarda {ilkenin gecirdigi savaglaran etkisi altinda
fakir bir ilke durumunda bulunuyordu. Halk gegimini
en ilkel metodlarla taraimdan sagliyor, verli {iriinler
yerine ithal mallarinin himaye eden bir gimriik reji-
mi uygulaniyor, demir ve dehizyollarl ile en Snemli

sektBrlerde yabanci sirketler faaliyet gdsteriyordu.(l)

1920'1i yillarda Tiirkiye, lretim yapisi zayaf,
istikrarsaiz, d1§a ¢ok bagimli bir iilke gOriinlimine sa-
hipdi. Tarim milli gelirin %45-50'sini, sanayide %9-10
nu olusturuyordu. fthalat ve ihracat ydniinden taraim dis
diinyaya c¢ok ba@liydi. fhra¢ gelirlerinin %90'a taram

ﬁrﬁnleri ihracatina dayanmaktaydi. Ithalatin %30'unu

(1) pDindar sAGLAM, Tirkiye Ekonomisi, Sanem Matbaasi,
Ankara, 1974, s.77.
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ara ve yatirim mallari olustururken, %70'ini tiiketim

mallari olusturmaktaydi.(1l)

Yabanci girketlerin bu donemde ekonomideki &ne-
mi de oldukga fazlaydi. 1924'de vabanci sermayenin de-
netledigi 94 sirket mevcuttu. 1929'a kadar bu sayi ll4'e

ulasmistir.(2)

Bu donemdeki ekonomik durumu gdsteren Ali iktisat
Meclisinin Tirk Ekonomisi hakkindaki raporu 1929 yilinda
vayinlanmictir. Bu rapor 1914=100 esasina gdre peraken~-
de egya fiatlérl indeksine dayanan biloiler vermektedir.
Bu rapora gOre 1922 ile 1925 arasanda ii¢ yillik fiat
artis orani %12,5'tur. 1925-1927 yillara arasindaki fark
ise %2 den ibarettir. Rakamlara gdre bu ddnemde fiat is-

tikrarindan sdz edilebilir.(3)

Tirkiye'nin dig ticareti 1923-1929 arasinda sii-
rekli agik vermiztir. Bunun baglica iki sebebi vardair.
Savag sonrasi ddnemde o zamana kadar kisitlanmig ithal
talebinin serbest kalmasi ve devam eden diislik gilimriik

tarifeleridir.(4)

(1) KAZGAN, Ekonomide Diga Agik Biiviime, a.g.e., s5.282-
283. ,
2) KAZGAN, Ekonomide Disa Ag¢ik Biiylime, a.g.e., s.283.
3) V.SERIN, Para Politikasa, d.0.8., 8.263-264.

4) Slileyman BARDA, Erdodan ALKIN, Dis Ticaret Teorisi,

3.Bask1l, Mentes Matbaasi, fstanbul 1973, s.235.

(
(
(
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Ayni donemde ihracatan ithalati kargilama orani %73
ve ihracat artis hizi GSYLH artis hizi lizerine gikama-
mistir. Cumhurivyetin ilk villarinda dag ticaret agidar-

nin 55 milyon lira etrafinda oldudu anlagilmaktadir.(l)

1930 yilina kadar, Tiirk parasinin dis degeri,
arz ve talep dalcalanmalarina birakilmisti. TL sterline
badli ve serbest dalgalanan doviz kuru sistemi geger-—
liydi. DSviz kontrolu yoktu, kambivo islemleri serbest-
ti. Ancak kur dalgalanmasini belirli sinirlar iginde
tutacak bir kambiyo mekanizmasi da bulunmuyordu.(2) Tirk
Lirasi sterlin karsisinda sz konusu donemlerde hisse-
dilir Slclide deger kaybetmekteydi. Liradaki defer kaybi
vabancilarla vadeli islem yapan Tirk tacirlerinin aley-
hinevdi. TL'nin dederindeki diiglis 1926'dan sonra bir
dengeve kavugtu. Ancak 1929'da, 1928'in kotli hasatina
ve yeni glimritkk tarifesi Oncesi, ithal talebinde gSriilen
biviik artisa, birde Osmanli borglarinin ilk taksidinin
Sdeme gerekliligi eklenmisti, Kambivo iglemlerine mora-
toryum konacagaindan korkan tacirler lirava karszi spe-
kiilasyona baglayinca TL'nin deferindeki hizli diislisler

gbriilmeve baglamistir.(3)

(1) Burhan Zihni SANUS, Para Ekonomisi, Cilt II, istan-
bul Matbaacilik T.A.O., Istanbul 1956, s.498.

(2) KAZGAN, Ekonomide Disa Acik Bliviime, a.g.e., S.285.

(3) caldlar KEYDER, Diunva Ekonomisi Lcinde Tiirkive (1923~
1929, yYurt Yayinlarai 3, Ankara 1982, s.l24.

A <]
“"ekw!eﬂm Kuruly
Do tasyon Merkegs
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Tlirk Lirasi 1924'ten 1930'a kadar uluslararasi
doviz piyasalarinda fazla bir gerileme kaydetmemisgtir.
1929-30 donemi ise Tiirk Lirasinin deferinin en hizli
diistiigli zamandair. Hikiimet doviz kurlaranain istikrarini
kavbetmesi lizerine bazi tedbirler hazirlamistir. Resmi
doviz alimlari durduruldu. Dis borglarin ertelenmesi
bir "moratorium" la ertelendi. Biitgeden tasarruf va~-
pildi. 20 Subat 1930 tarihinde Tiirk Parasinin Kiymeti-
ni Koruma Kanunu g¢ikarildi., Bu kanunla getirilen ted-
birlerin anlami Tirk parasinin konvertibilitesinin kalk-
masi ve kontrollii kambiyo sisteminin viiriirliie girmesi-
dir. Bu tarihten itibaren ddviz transferleri Malive Ba-

kanligi'nin iznine badlanmigtir.(l)

DOoviz pivasasinin denetimi ig¢in alinan bu ted-
birler lilke para politikasini viiriitecek organin. vani
Merkez Bankasi'nin bulunmamasi nedenivle tam basarila
olamamaktaydi. Bunun ig¢in 11 Haziran 1930'da T.C. Mer-
kez Barkasi kuruldu. Merkez Bankasi faaliyete gegene
kadar 15 Eyliil 1930 tarihli ve 1726 Savili Kanunla Ma-
live Rakanligina altin ve altina gevrilebilir dovizler
kargiligi olmak lizere kivmetli evrak pivasava slirebil-
me vetkisi verilmigtir. Ayrica vara dederi iizerinde et-

kili olabilmek igin 24 Mart 1930'da "Bankalar Konsorsi-—

(1) flhan ULUDAG, Vildan SERIN, Dis Soklara Karsi Diin-
ya'da ve Tlirkiye'de Gelisgtirilen Istikrar Politi-
kalari, ISO Yayin No.1987-20, Istanbul 1987, s.63.
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vumu" kurularak, doviz pivasasinda gerektigdinde doviz
alim~sataim isleri vapilarak kurlarin belli limitler

igerisinde dalgalanmasi amaglanmistir.(l)

1929 ekonomik krizinin gittikg¢e hizini arttira-
rak devam ettidi bu dtnemde birgok lilkeler paralarini
altina balamaktan uzaklasmaktaydi. Ririnci Diinya Sava-
gan1 izleven villarda yarilan altina konvertibl olma-
yan vara tecriibeleri saglam paranin mutlaka altin veva
altina konvertibl para demek olmadifini ortaya koymug-
tur. Birgok lilkteler saglam paranin satin alma glici is-
tikrarli olan para demek oldufu diislincesindevydiler.
Bitiin bunlara radmen 1715 sayili Kanunun Merkez Banka-
sini, hiikiimetle beraber, Tirk parasinin altina konver-
tibl olusuna gdre istikrarini sadlavacak tedbirleri al-

mava zorunlu kildigi gdriilmektedir.(2)

Bankalar konsorsiyumu kurulduktan sonra paranin
sterline nazaran dederinde gdriilen istikrar sonucu 1931
Afustosunda 1 sterlin 1030 kurus lizerinden, fiili bir
doviz kuru tespiti vapmistir. Ancak gok gecmeden sterlin
altin esasini terkedince Eylil sonlarina dodru 1 Tirk
Lirasi 12,06 Fransiz Frangi hesabiyla veni bir tespit
vapilarak Tlrk Lirasinin altainla badlilidi dolavli ola-

rak siirdiirlilmeve ¢alisilmistir. Ote vandan faalivete

(1) YILDIZ, a.g.e., S.156.
(2) SANUS, a.c.e., 8.505-506.
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gegen Merkez Bankasi, Aralilz 1231'de altin ve doviz
fiatlarini resmen tespit etmistir. Buna gore, frankin
altin kargilaifinada uygun bir kur olan 1 Lira 12.06

Frank paritesi belirlenmigtir.(1l)

Ana felsefesi 12929 Ekonomik Bunalimina karsi pa-
ra dejerini korumak oldufu ileri siliriilen 1447 ve 1567
Sayili Yasalar, aslinda ulusal bir ekonomi politikasi
uycqulanmasini sadlamava yonelikti., Bu sekilde g¢ikarilan
gesitli kavar, sirkiiler ve vonetmeliklerle, miktar ki-
sitlamalari, kambiyo denetimi uyoulamalari, tiim dovize
iligkin iélemlerin devletin denetimi altina alinmasiy-
la ayarlamalara nadiren ver verilen bir sabit doviz

kuru sistemi uvgulamasina gegilmis ve Tirk Lirasinin

konvertibilitesi tamamen kaldirilmistar.

Cetirilen siki denetimle Tirkive 1930'dan iti-
baren dig ticaret fazlasi vermeye ve 1931'den itiba-—
ren de TL dider paralar karsisinda defer kazanmaya bag-
ladi. Dis ticaret fazlalari, dis borg¢larin Sdenmesi ve
millilegtirme girigimlerini kargilarken TL'nin defer-
lenmesi de bunlarin TL kargiliklarinin azalmasina var-

damci oldu,(2) '

(1) sANUS, a.g.e., 8.510-511.
(2) RAZGAN, Ekonomide Dica Acik Riviime, a.g.e., S.295.
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1930'1lu yillar devletgi ekonomi politikasinin
uygulandigi ddnemler olmugtur. 1930-1938 donemi, sana-
vilesme gayretlerinin arttidi, birgok sinai tesisin
devlet eliyle kuruldudu villari kapsar. Bu donemde
1933-1937 villarini kapsayan beg yillaik bir sanavi

plani kurulmuctur.(1l)

S6z konusu donemde sanayinin toplam gelirdeki
payl 1933'de %16,7'den 1939'da %18'e viikselmistir. Ta-
rim kesiminin payi ise ayni villarda %37,20'den %39,6
ya ulasmigtir. Bu donemlerde lretken kesimlerin gelig-

tigl goriilmektedir.(2)

Merkez Ban\a81n1n kurulmasiyla birlikte para
arzi tam olarak hiikiimetin denetimi altana alinmigs olu-
yordu. Para arzi 1930'larin baginda 160 milyon dola-
vinda olan dolasamdaki para miktari, 1938'de 168 mil-

yon liraydi.(3)

1930-1938 doneminde toptan esya'fiatlarl yillik
dalcalanmalar gostererek, 1930-100 iken, 1938'de l1l25.4'e
yikselerek ortalama olarak yilda %3,2 oraninda artmig-

tir. Para arzida 1930'da 100 iken, 1938'de 131,1 olmug~-

tur.(4)
l) SAéIJAM, a.g.e., S 80"81‘ - e
2) Yakup KEPENEK, Tirkive Ekonomlsi Teori Yavainlarai,

1987, Ankara, sS.70.
REPENEK, a.g.€., S.56.

(
(
(3) E

(4) V.SERIN, Para Politikasi, a.g.€., 8.277.

D W
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Dis ticaret politikasi ile sanayileéme politi-
kasi arasinda uyum sadlamak igin hiikiimet kambivo kont-
rolu, ikili ticaret anlasmalari ve ithalat listiinde f£i-
ziki kaisitlamalar gibi yeni uygulamalara gitmistir.
1931 Temmuzunda viirlirliife giren bir Kanunla hiikiimete
ithalata fiziki sinirlamalar uygulamasi igin yetki ve-
rilmig, 1931 Kasimin'da kota listeleri ilan edilmeve
baszlanmigtir. Tarim ve sanavide iliretimde kullanilan
makina, arag-cereg¢ ve hammaddeler, ilaglar, fiziki si-
nirlamalarin disainda birakildi. Mamul gida mallara,
dlkolli igkiler, bir kisim deri esvalar gibi bazi tii-
ketim mallarinin ithali tamamen yasaklandi. Yurt iginde

iretilen ara mallarain ithali ise fiziki kota listele-

rine bajlandi.(1l)

1934-1238 arasanda Tiirkive'nin ihracatinda Snem~
li bir genigleme, ithalatinda ise bir canlanma g&riildi.
Ihracatin 1948 fiatlariyla deferi 192¢'da 476 milyon
TL'dan 1933'de 565 milyon ve 1938'de 724 milyon TL'na
vikseldi. 1929-1938 arasindaki artis orani ¥52'di.
Ithalatan 1948 fiatlariyla deferi 1929'daki 1.029 mil~
von TL'dan, 1$33'de 513 milyon TL'na dﬁsmﬁ§tﬁ. Ancak
1938'de 850 milyon TL'na viikseldi. 1938 degeri 1929
dederinden daha az olmakla birlikte 1933'e gdre %66

oraninda bir artis gdsterivordu.(2)

(1) vyahya S.TEZEL, Cumhurivet DSneminin Iktisadi Tari-
hi, vurt Yayainlari, Genisletilmis 2.Basim, Ankara
1986, s.l151.

(2) TEZEL, aeJeCe, S.152,
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fzlenen politika sonucu dig ticaret 1938 yili
bir tarafa barakilirsa slirekli fazla vermigtir. Donem
boyunca, dis ticaretin fazla vermesi altin ve doviz
stoklarinin artmasina vol agmastir. Altin stoku, 1932-
1245 doneminde 14,5 tondan 210,8 tona vikseldi. Yal-
niz savag villarinda lilke, 260 milvon dolarlik doviz
ve altin rezervi ve 60 milvon deolarlik da gevrilemez
vabanci parava sahip bulunuvordu. Bu ddnem dig ticaret

voniinden giigli bir dénem olmustur.(1l)

1232-1938 doneminde gikarilan kararlarla ithalat
ve ihracatta takos ve kliring sistemleri &n plana ge-
Girilmis, dSviz tahsislerinde Onceden izin sistemi ge-
tirilmis, dis ticarette kambivo kontrolu sikilastiril-
mlétlr. Ayrica, dSvizlerin Merkez Bankasina devredilme-
si uvgulamasina gegilmigtir, Sermave hareketleri ve go-
riinmeyen iglemlerle ilgili sinirlamalarla ilgili ayrain-
tili konulmustur. Kredilerle ilgili vasaklar konarak,
blokaj sistemi getirilmigtir. Bu donemde OSzel sektdriin
ihracat islemlerinin disiplin altina alanmasi ig¢in ih-
racatgi birlikleri kurularak bazi ddvizlere %50 dola-

yinda prim uvgulamasina gegilmistir.(2) Ayrica 1933 ta-

(1) KEPENEK, 2.0eC., S.69.

(2) Erhan BENER, "Tirkive'de Kamhivo Denetiminin Ta-
nimi, Tarihgesi, Kapsami ve Buglinkii Goriinlimi",
Tirkive'de Izlenen Kur Politikasi, Tarihge, Ru-
gunku Durum, Sorunlar, Oneriler, Meban, S.4.
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rihinde gikarilan 2279 Savili Odiing Para Verme Igleri
Kanunu ile komisyon dahil en yiksek faiz haddi %12 ola-

rak sinirlandirilmistir.(l)

1447 ve 1567 sayili Kanunlarla baélatllan kambi yo
denetimi, virlirliiktekdi climriik terifeleri ve bunlari iz-
leven diJer kararlarla ekonomi istikrar kazanirken bir
taraftan da TL'nin konvertibilitesi fiilen ve hukuken

kaldirailmis oluvordu.(2)

II.Diinya Savaginin basgOstermesiyle, Tlrkiye sa~-
vasa katalmadi@i halde savasin etkilerini hissetmistir,
Bu ddnemde GSMH'nin azaldifi, prara arzinin hizli yiksel-

digi ve enflasyon oraninin hizlandidi gSzlenmektedir.

Savag doneminde, devlet artan masraflari kargila-
mak i¢in Merkez Bankasi'na basvurarak emisyon ile karsgi-
ladigindan para arzi ¢ok genislemistir. Merkez Bankasinin
tedaviilde bulunan banknotlari 19238'de 194 milvon TL'dan,
l244'de 994 milyon TL'na varmistir. Endekslere bakildidin-
da 1938=100 esasina gOre para miktari endeksi 1944 yilin~
da 511'e vikselmigtir. Buna karsilik 1938 yilinda 100 olan
top@an egva fiat endeksi 1945 vyilinda 444,3'e ylikselmisg-
tir.(3)

(1) RAZGAN, 2.g.€., S5.255.

(2) YILDIZ, a.g.€., 8.l57.

(3) Feridun ERGIN, Para POlltlka81, Filiz Kitabevi, Is=-
tanbul 19283, s.S.
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Bu donemde GSMH'deki dedismelere ¢gdre, 1940 yi-
linda toplam GSMﬁ 33.684 milyon TL'dan, 1945'de 23.128
milyon TL'na dliserek, %31,1 oraninda azalmistir. Ayni
danemde sanavininde @SMH igindeki pavinda azalma goriil-
mietlir, 1940 yilinda, tarimin GSMH'daki pavyi cari fiat-
.larla 38,7 iken 1945 valinda bu rakam 38,4 olmus, sana-
vinin pava ise 1940 vilinda 18,4 ten, 1945 yilanda 16,3'e

inmistir.(1)

Savag doneminde Tirkiye'nin ithalat hacmide gok
dﬁ%ﬁk dlizevlere inmigtir. fthalatin 1948 fiatlari ile
dederi 1937-1939 arasinda vilda 736 milvon TL'dan 1940-
1945 arasinda yilda 348 milvon TL'na geriledi. Ihracatain
1948 fiatlarivla deferi ise 1937-1939 arasanda vilda
615 milyon TL'dan 1940-1945 arasinda vilda 348 milyon
TL'na diigti. Askeri ithalat dig kredilerle karsilandiga
igin sava§ villarindaki ticaret fazlalara ile Snemli bir
altin ve doviz rezervi biriktirilmistir, O ddnemdeki
dejerlere ¢bre bu birikim 234 ton altin esdeferindey-

di.(2)

Hikimet savas villarindaki kambivo politikasi ile

liranin vabanci paralar karsisindaki dederini viiksek tut=-

(1) cumhuriyet DSnemi Mirkive Ekonomisi 1923-1978, Akbank
KUIt4r Yayini, Apa OLset Basimevi, Lstanbul 1980,
s.89.

(2) TEZEL, a.".¢., s.l156,
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mava devam ettidi ~Orilmektedir. 1939 vilainda liranin
serbest pivasadaki primli kurlari sabitlegtirilmistir.
1941 yilinda ikili kur sistemi uygqulanmaya ba%lanmlg,
kurlarda yapilan birkac Snemsiz ayarlamanin disinda 1946
Eylilii'ne kadar stirdiirilmistiir.(1l) Savaé doneminde,
ddemelerde ve kambivo pivasasinda esas denetim 1940
vilinda kabul edilen 3780 Sayali Milli Korunma Kanunu ile
baglamigtair. Bu kanunla, hiiklimet, ithalatta miktar ki-
sitlamalari, ihracatta diizenlemeler ile ihracatta ve
ithalatta fiat denetimleri uvgulamistir.(2) Alinan blitiin
bu Onlemlere kargain 1938-1945 ddneminde resmi kuru sabit
tutulan Tiirk Lirasa toptan esva fiatlarina adre %450 ve

altina gdre %360 defer kaybetmi=tir.(3)

savac yillarinda ithalatin hacmi ve yapisi daha
¢ok dissal etkenlerce belirlenmisti. Tirkive'nin ithal
ettigi mallarin diinva piyasasindaki arzi, savas nedeniy-
le daralmigti., Ulagtairma gliglikleri s8z konusuydu. Inrag
mallarimiza olan blylik rekabet ve tasimaciliktaki zor-
luklar ihracatida sinirlamistir. Savas ddnemlerinde d&-

viz kurlarinin sabit tutulmasi, ihracat ve ithalat iis-

(1) TEZEL, aegece, S.l57.

(2) GONENSAY, "Doviz Kuru Politikasi", 2,Tiirkiye iktisat
Kongresi II, Dig Ekonomik fliskilér Komisyonu Teb-
ligleri, Izmir, 2-7 Kasim 1981, s.284.

(3) BENER, QeCleCe; S.5.
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tiinde dassal etkenler ilk planda oldufu igin, dis tica-
retin hacmini ve vapasini fazla etkilememigtir. Ancak,
ithalvmallarlnln vart ig¢i fiatlarinda savas kitlikla-
rindan ve aenel enflasyondan kaynaklanan biyiik artisla-
ra kargilik ucuz doviz politikasinin slirdlirilmesi it-

halatgilara blylk ticari kazanglar sadlamistir.(l)

ikincl Dlinya Savasindan sonra Avruva {ilkelerinin
sermayesi ve iiretim kapasitesi azalmigtir. Uretim giicii-
niin daralmasi, ithal talebini arttirmak, ihracat ve dd-
viz geliri saglayan kalemleri azaltmak suretiyle, bu iil-
kelerin ddemeler bilangosunda bliylik Sl¢iide dencgesizlikler
yaratmigtir. Bu donemde mevduat ve para miktari da genig
8lglde artmistir. Avrupa lilkeleri savas sonrasi igerde
enflasyon, digarida borglar ve ithalat ihtiyaglari ile
kargi karsiya kalmigtar. Bu yilizden savag sonrasi serma-
ve hareketlerinin jizlandirilmasi, uluslararasi ticare-
tin geligtirilmesi hedef alinmis, cgerekli mali kurulug-

lar kurulmaya bazlamistir.(2)

Tirkiye'de bu donemde ulusal politika defisimle-
rini izleyerek, kliring anlasmalarindan uzaklagmis, ¢ok

vanli ticaret anlasmalarina cirmeye baglamigtir.

(l) TEZEL, aoooec' 30156"158.

(2) v. SERLN, Para Politikasi, a.g.e., 5.286-287.
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fkinci Diinya Sava-indan sonra Tirk Lirasinin
savas iginde iyice belirginlesen i¢ ve dij deferi ara-
sindaki farkain bir an Once ¢iderilmesi gerekli hale gel-
mictir, BOvlece 15 yildan fazla bir slire resmi kuru sa-
bit tutulmava galigailan Tirk Lirasinin deferi 7 Evliil
1946'da alinan develiiasyon karari ile dedistirilmisgtir.
Paranin veni dederi tespit edilirken develiisayon orani
resmi doviz fiatlarina %116'dan fazla zam vapacak kadar
yiksek tutulmustur.(l) Bu tarihte TL'nin bir ARD Dolari
kar$1s1ndaki deferi 1.30 TL'dan %53,6 dolayinda diisii-
rilerek 2,80 TL'na sterlin karzisindaki deJeri ise,

5.20 T™L'dan 11.30 TL'na duslrilmistiir.

Develilasyon savag sonrasi ddnemin sartlarina ve
veni ekonomi politikalarina uvum saflamak igin yapilmis- ‘
ti. Esas amag, ithalattaki glimriik ve miktar kisitlama-
larinin kaldiralmasindan sonra ithalatin artisini sinir-
li1 tutmak ve disariya satilmakta olan firiinlerin dolar
cinsinden fiatinin diislirlilmesivle ihracati arttirmak-
t1.(2) Savaz sonrasinda dlinva pivasalarinda ticaret ve
odemeler diizeninin ana kurallarini saptayan Bretton-

Woods anlasmalarina katilabilmek, bunun iginde Tiirkive'de

(1) SANUS, a.g.e., 8.519-520.
(2) KEPENEK, a.C.€., S.104,
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fiat ve dBviz kuru kararlilifini saglamak develiiasvon

kararinin arkasindaki bir baska Snemli nedendi.(1l)

1946 develiiasvonu bliviik tartlémalara vol agmis—
tir. Ru donemde develiiasvon ile beklenen ihracat geliri
artlél saglanamamistir. Aksine uzunca bir donem fazla-
lik gosteren ticaret dengesi 1947 vilandan itibaren
agik vermeve baslamistir. Develiiasvona radmen ihracat
1948 wvilinda tekrar bir diisme kavdetmistir. 1947 vilain-
da ihracetaimiz 223 milyon dolardan 1948 vyilinda 196 mil-
yon dolara dismiisa, avni villarda ithalatimiz ise 244 mil-
von dolardan, 275 milyon dolara g¢ikmigtair. DSnem bovun-

ca ithalat ihracattan daha hizli yikselmistir.(2)

Develiiasyondan sonra fiatlar vilkselmeve baslava-
rak 1938=10C esasina ¢gore toptan fiat endeksi Adustos
1946'da 386,8 iken hu rakam Evlil 1946'da 389,4'e, Ara-
lik avainda ise 435,2'ye viikselmigtir. Hikimet develiias~-
yondan sonra devlet borglarinin artmasina ve blitge agik-
larinin kabarmasina engel olamamistir. Develilasyondan
sonra banknot hacmide 4 ay iginde 91,9 milyon lira ar-
tarak 937,1 milyon liraya viikselmisgtir. Bundan baska
ihracatta bu ddnemde ithalati karsilayacak bir artais

olmadigindan Merkez BRankasinin elindeki altin ve ddviz

(1) TEZEL, a.g.€., S.161.
(2) BARDA-ALKIN, @.Q.Ce, S.239.
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rezervleri de siiratle erimeve baglamigstir. 1946 vili so-
nunda altin ve dSviz rezervlerimiz toplam 733,6 milvon
lira iken bu rakam 1947 sonunda 625,2 milyon lirava,

1948 sonunda ise 481,8 milyvon liraya diismiistlir.(1)

CoOoridldligi -dbi 7 Evliil 1946 develiiasyonu bekle-
nen basarivi gdsterememistir. Memlekette, devl~t mas-
raflari artmaya blitge agiklari bivimeye, paranin satin
alma glici azalmaya, dig ticaret bilangosundaki agiklar
biylimeve, altin ve ddviz rezervleri azalmava, hayat pa-

halilidi artmava viz tutmugtur.

Ikinci dlinya savasindan sonra ABD, uluslararasi
veni iktisadi sistemi kurarken Iﬁrkiye'yi de bu siste-
min bir parcasi olarak disiinmekteydi. Bdvlece Tirkive
12 Subat 1947 yilinda 5016 savili Kanunla Diinya Bankasi
ve IMF'ye ‘ive olmustur., IMF livesi olarak Tirkive bu d&-
nemde sabit, ama avarlonabilir kur sistemini benimse-
mistir. Yarilan develilasyondan sonra da, Tirk Lirasina
glivenl arttirmek igin Merkez Bankasi altin satiglarina
serbest bairakmistir. 1947 vilinda Tlrkive Truman dokt-
rini gergevesinde askeri vardim almava bunun disinda
ekonomik acidan da 1948 vilainda Marshall vardimi kap-
samina alinmigtir, 1942 yilindan itibaren yardim prog-
rami gergevesinde Bati Avrupa'ya ihracatini arttirmak

lizere,” traktdr ithaline baslanmistir.(2)

(1) SANUS, a.c.e., 8.524-527. o
(2) RAZGAN, Ekonomide Disa Acgik Biiviime, QeTe®,, 5.300-303.



215

1250'1i wvaillar Tirkive'de uygulanan para poli-
tikasi agisindan veni bir ddnemin baslangici sayilmak-
tadir. Tirkive'de uvgulanan para prolitikasinda bu do-
nemde dedisziklikler clmustur. Bu vildan sonra Tiirkive
paranin dis deferini korumayi amaglayan, bunun iginde
altin ve é%viz birikimi, Kliring ve takas uv ulamalara
ve ithalat kisitlamalari ile Sdemeler bilangosu denk-
ligini saflamava ¢aligsan para politikasi uvculamasini
biratmigtir. Bunun yerine, iilkenin ekonomik ve sosyal
kalkinmasinda paranin etkin bir arag¢ olduZunu benimse-
ven bir politika oBriigline afirlik verilmistir.(1l) Bu
donemde para arzini ve harcamalara arttiraci bir poli-
tika izlenmistir.(2;

.

Bu ddnemin iktisat politikasi amaglarinin iki
hedefi vardi, Bunlardan birigi alt vapi vatirimlarainin
cergeklestirilmesi, di%eri ise satin alma cliclinii tabana
indiren bhir celir politikasi idi. Bu ddnemde esnek bir
kredi dagilimi temin edilmig, tarim ve sanayinin gelig-
mesinme uycun bir ortam hazirlanmisti.(3) Bu hedeflere

ulasmak igin genisleyici para ve kredi politikasi ile

1951 vilinda reeskont orani %4‘'den %3'e diislirlilmiistliir,

(1) V.SERIN, Para Politikasi, a.d.e., S5.288.
(2) ONERTURK, aiC.2., S.72.

(3) ErRciN, a.g.e., s.l13. ,
M, Banknot Ufaklik Vadesiz tasarruf mevduati Vade-
sfz ticari mevduat. , )
M, My Vadeli Ticari Mevduat.
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Tirkiye'de de faiz oranlarinin disiiriilmesi sonmuicu kamu
kesimine ve Szel kesime verilen krediler arttirilmis

ve bdylece para arzi goJalmigtir. Bu donemde toplam
kredi miktara 1950 yzilinda 1.275 milyon TL'dan 1954°'de
2.599 milvon TL'na ¢ikmigtir, 1950 vilinda %11,6 oranin-
da verilen krediler, 1254'de %24,3'e cikarken kamu kesi-
minin aldigy krediler de %88,4'den % 75,7'ye digmiigtiir.
1950-~1953 yillarainda para arzi, GSMH ve fiat endeksle-
rindeki celigmelere baktifimizda, 1950 yvilinda 100 olan
fiatlar 1953'de 110 olmus, 1950 vilinda 100 olan My 13853
v1linda 148 olurken, ayni ddnemde M, 100 iken 186'ya
grkmagtir. GSME ise 1950 yilinda 100'den 1953'de 132'a
yikselmigtir. Bdylece para arzi ile GSMH'nin beraber
sevrettidi ¢bzlenmektedir., Bu gdstergeler stz konusu dd-
nemde uvculanan para politikasinin amacina ulagtidini
para arzi artiginin fiat artislarina deéi;, liretim ar-

tislarina yol agtifini ortaya koymaktadlr.(l)

1950-1953 donemi hizli gelisme yillari olarak
dikkati gekmigtir. 1950'de 100 olan toplam gelir artis:z
139, kizi bagina gelir artisa ise 128'e gikmistir., GSHE
daki toplam artis ise 1950=100 olmak lizere 138'e gikmig-
tir.(2) 1950 yilinda %1%,8 olan kalkinma hizi, 1953'de

%1l olarak belirlenmigtir.(3)

(1) v.SERIN, Para Politikasi, a.g.e., 8.293-294,
(2) V.SEREN, . Para Politikasi, a.g.e., S.295,
(3) ERGIN, a.g.e., s.l3.
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1950 yalanda dis ticaret genig Olglide serbest
birakilmigtir. Bu donemde uygulana liberal iktisat
politikasinin etkileri kendini gSstermigtir. DSnemin
hiikiimeti OECD Konsevyinin %60 liberasyon Snerisivle,
ithalatta liberasyon uygulamasina gitmistir. Avrica
ddviz gereksinmelarini planliyarak ithal listelerini
diizenlemek lizere Bakanliklar aresi ddviz komitesi ku~
rulmustur. Sabit kur sistemivle birlikte uygulanan li-
berasyon programi sonucu, ithalat hizla artmistir. Iki
vil ¢ibi bir siire iginde ithalat %100 artarken ihracat
ancak ¥37 dolayinda artmis (1), ancak bu artig ithzla-
t1 karsilamaya veterli olmemistir., Bu durumda, dig ti-
caret agiklari digsardan alinan kredilerle veya yabanci
sermaye akamlari kredili ithalat ve doviz rezervlerini
kullanma 7ibi yollarla kapatilmaya galizilmis, ancax
saZlanan tim dig kaynaklar agiklari kapatmaya yetmemig-
tir. 1953 Eyliiliinde bu uygulamanin g¢ikmaza girmesi lze-
rine ithalatta liberasyon fiilen'kaldlrllmlg ve yeniden
¢ok siki bir kambiyo denetimi uygulanmava baslanmis-
tir.(2) 1953 vilinda bir kisim ithalattan vrim alinmasi-
n1 ve bir kisaim ihracata prim verilmesini oSngdren "Tev-

zin Fonu" 1956 vilinda kredi mekanizmasini kontrol ama-

(1) ALKIN, "Kur politikasi”, 2.Tiirkive fktisat Kongresi,
II.Dis Ekcnomik Iliskiler Komlsvonu Tebligleri,
Izmir, 2-7 Kasim 1981, s.284,

(2) SEYIDOSLU, Uluslararasi fktisat, 2.Baski, Turhan Ki-
tabevi, Ankara 1978, s.340.
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civla "Banka Kredilerini Tanzimn Komitesi" ve vine ayni
vil "Ithal Mallari Fiat Kontrol Komitesi” kurulmustur.
Bu ddnemde, blokaj ve deblokaj i=slemleri sistemlesti-
rilmié ve veniden deblokajxkurlarl uvgulanmistir. Bu
uvzulamalarin vaninda 1957 vilanda vavinlanan bir ka-

nunla ithalattan "Hazine Hissesi" adi altinda bir verci

alinmava baslanmistir.(1l)

1950-1953 donenindeki ekonomik tablo 1954 vilain-
dan sonra kararmava baslamistir. KStd iklim kosullara
sebebiyle tarimsal liretimdeki artis duraklarken. itha-
lat bliviimeve ve dis ticaret agiklari artmava baslamis-
tir. Tedaviildeki para hacminin hizla viikselisine kre-
dilerdeki artis eklenince ig¢ fiat sevivesi hizla viik-
selmis ve enflasvonist baskilar artmistir. Bu durum
kargisinda liberal politikanin yerine midaheleci bir
mrolitika almig ve 1956 vilinda Milli Korunma Kanunu

tekrar ylirlirlige konmustur.(2)

1850=100 olan, .para arzi 1954 yilinda 153, 1955
vilinda 201 olurken, GSMH, 1950'de 100 iken 1954 wvilinda
126'ya, 1955 yilinda 136'ya g¢ikabilmistir. Fiatlardaki

artig ise 1950 100'den 1955 yilinda 131'e vilkselmis-

(%) Deblokaj: Disarda oturan kisilerin bloke edilen
alacaklarinin belirli mallar ihrag edilerek disa-
riva transferine izin veren bir sistemdir. Bu mal~-
larin ihracainda viksek kurlar uv-sulanirdi.

(1) BENER, Q@eTeCe; Se7e
(2) SAGLAM; a.goe‘; 8087.



219

tir. 1955'den sonra para arzil artisi, GSMH artislari-

nin ilistiinde sevretmistir.(l)

Ekonomi igin olumsuz bir wvil olan 1954'de taraim
Uretiminin dlismesi 1950 vilainda %9,4 ve 1953 vilinda
%11l,2'ye ulasmis olan reel GSMHE'nin villik artis ha-
zinda da 1854'de %2,2'luk bir disls varatmistir. Avyni
vilda kamu agiklari ve ekonominin kaynak dengesindelki
agikda blvimiistlir. 1950 de %2,1 olan kamu fazla31n1n
CSMH'ya orani 1954 yilinda kamu agiklarina donliserek
%2,5 diizevine inerken, kavnak dengesinin GSMH'va orani
ise agik vererek %3,4 dlizevine inmistir. BRu ddnemde
iretimdeki azalis, villik fiat artislarina da vansimis-
tir. 1953'de vaillik Z£iat artis hizi %6,3 iken iki kata-
na gikarak %1l2've ulasmistir, Tiirkive'nin dis borg Sde-
meleri de bu donemnde biliviik sigravis goOstermistir., 1950~
1953 arasi ihracat gelirlerinin %10'u dolavinda ovnavan
v1llik borg taksit ve faiz Sdemeleri 1954 wilirda %27,1l'e
viikselmis, 1954'den 1960'a kadarki villarda %30'a viik-

selmistir.(2)

1954-1958 arasi dis ticaret ve kambivo rejimle-
rinde sasiddetli sikintilarin Oxriildigli bir dSnemdir.
Enflasyon hizla viikkselirken. aeiri dederlendirilmis

kurun ethkisivle ihracat Snce duraklamis, sonra cerile-

(1) v.sErRIN, Para Politikasi, a.Jg.e., 5.299=-300.
(2} KAZEAN, Ekonomide Disa Agik Bliviime, a.g.e.. s.315.
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meve baslamistir.(l) cergektende daha liberasvona cegi-
len 1950 vilinda Tirk Lirasa %37 dolaylnda asiri deder-
lénmié durumda iken aélrl dederleme 1957 vyalinda %117
diizeyine kadar glkmlétlr.(z) Dis vardimlarda kavdiedilen
azalmalarda dis Sdemelerdeki tikaniklida arttiran Onem-
1i hir faktdSr olmustur. Bu olumsuz ~elismelere badla
olarak 1956'da turist ve benzeri ddvizlerde TL'nin bir
dolar kargisindaki deferi TL. 2,80 verine TL. 525-5,75

olarak saptanmistir.(3)

1950'1i vyillarin ikinci varisandan itibaren karan-—
11k bir tablo g¢izen Tirkive ekonomisinde, uvgulanan sabit
kur volitikasivla birlikte genisleven doviz talebi wve
enflasyon kisa zzmanda serbest ddviz plyasasinin kgrulf
masina, katla kur uv-ulamassna, kisa donemde borglarin
kabarmasina ve Sdenemez duruma celmesine, ithal «ligliik-
leri nedenivle sinirli olan liretim kapasitesinin eksik
kullanimina, sonunda Uluslarsrasi Para Fonu'na gidilme-
sine neden olmustur., Bltiin bu dSnem bowvunca kambivo po-
litikasi denebilecek uvculamalar Tirk Parasinin Degerini

¥oruma Kanunu cSlgesi altainda vapilmistair.(4)

(1) sEYDOZLU, Yluslararasi Iktisat, a.g.e., 2.Baski,
S.340,
(2) ALKEN, "Kur Politikasi", a.g.e., S.285.

(4) A;KiN,<”KambiVO Kontroelir Diinil, Puclnii", Tirk Ekonomi ~
sinin Disa Acilmasinda Kambivo Politikasi, Meban,
Istanbul, 20-21 Temmuz 1979, s.,l0.




221

Fonun dnerisiyle 4 A%ustos 1958'de ekonominin ig
ve dlé dencgesini salflamak ilizere Istikrar Tedbirleri yili-
riirliigde konmustur. Para arzinin denetiminden % 320 ora-
ninda develiiasvona, malive politikasindan blitge uvgula-
masina kadar uzanan bu Snlemler iginde kambivyo uysulama-

larina Szel bir ver verilmistir,

1958!'de saptanan ddviz kurlara, sabit kur anla-
visinin gereklerine uygun olarak tespit edilmigtir. Prim-
li sistem oclarak bilinen 1958 kurlari, ihracatimiz igin-
de % 75-80 oraninda ver tutan geleneksel {riinler ihra-
catinin stirekli kilinmasina yonelik olarak farkli prim

uyculamasini rerektirmistir.(1l)

Uyculanan katli kur sistemine odre, tim ddviz
alimlarinda bir dolar igir 6.22 TL vergi OSdenmesi yoluna
cidilmigtir. Bu durumda, ithalat, sermaye ve difer ddviz
islemlerinde bir dolar kargilifi 2.02 TL uyqulanmigtir.
Inracat ve difer d5viz kazanglarinda da 6.20 TL fazla
Odenmistir. Ancak, krom, bakir, tiitiin, afyon, iziim, incir
ve findik satiminda bir dolar karélllﬁl, 4,°0-5,60 TL gi-
bi diisiik diizeylerde tutulmustur. Resmi kuru 1 dolar 2,80
TL diizeyinde slirdliriilen TL'nin £iili kuru 1 dolar .00

TL'na” viikseltilmiys vani TL develiie edilmis oluyordu.(2)

(1) Nazif EKZEN "1980 Stabilizasyon Paketinin 1958, 1970
ve 1978~1279 Paketleri ile Rarsilagtirmali Analizi®,

Tirkive'de ve Diinva'da Yasanan Ekonomik Bunalim,
Yurt Yayincilik, Ankara 1984, s.172.

(2) REPEKEK, a.g.e., S.108.




Digs ticaret rejiminde vapilan diizenlemeyle de~
blokaj volu ile ihraqata son verilmekte, Ozel takas vya-
saklanarak, anlagmasiz lilkelerle olan ticaretin konver-
tibl paralarla vapilmasi belirtilmiétir. fthalat global
kotalar halinde dlizenlenerek, bu kotalardan ithalat va-
pabilmek igin Merkez Bankas:i tarafindan verilen belnelere
sahip olmak gerekmekteydi. Avrica ithalatta f£iat kontroll

devam edecek ve kalite kontrolu da uyrulanabilecekti.(l)

Bu politikalarla ihracatta 1°59'daki artaigtan
sonra dnemli bir gelisme saflanamamagtair. Ithalat ise
ihracata oranla =2linan tedbirlerle d5rt yallik bir do-
nem icinde daha hizli bir artis oSstermistir. Ithalat
%20 dolayinda artarken ihracattaki artis %13 civarinda
kalmistir. Ote yandan 1958'den sonra GSMH'nin artis hi-
z1 diigmlig ve bununla birlikte enflasvon hizinda bir dii-

slis saglanabilmigtir.(2)

DSrt Afustos Kararlarini izleyen yillarda alinan
tedbirlerin sonuglari tam olarak ortaya ¢ikmamigtair.
1258-12960 donemi sivyasal olavlara sahne olunan ve eko-
nomik durcunluda ¢irilen bir ddnem olmustur, 1960‘'larain
basindan itibaren Tirk ekonomi havatina plan ve planla-
ma unsuru girerek, lilke ekonomisi hazirlanan Bes ¥illik

Planlara gdre virlitilmeve baslanmigtir. Res Villik Plan:
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(1963~57) vallarina igine alan ilk bes villik uzun va-

deli v»lanin i1k dilimini olusturmaktadir.

[

Ririnci rlanin Snemli 8zelli#fi kalkinmanin sana-—

vilesme ile saflanabilecedini kabul etmesidir. Bu amaca
ulagilabilresi iginde, sermave mallarai tretimi ile ih-
rag¢ olanaklarini genigletecek sanavilere vatirim Snce-
1igi taninmigtir. Bu Sncelik bagka bir ifadeyle, ithal
ikamesi ile ihracati arttirmaya yonelik politikalaran
beraber uvgulanacaZi anlamina gelmektedir. Bu ddnemde
vaprilmnasi Oncdriilen vatirimlarin %Sl‘ihin ara mallar
%20'sinin vatirim mallari sanaviine avrilmasi, ilk si-
rada ithal ikamesi tercihinin geldifi c¢Osterir, BRirin-
ci plan d8neminde 18.764 milyon liralik sabit sermave
vatiriminin 65.68€ milyon lirasi vani vaklazik %35'si
ithalati olmavan sanavilere %51'{l ise ithalati olzn ve
ara ve vatirim mali lireten sanavilere vapilmisztir.
1960'11 yillarda ithal ikemesi g¢abalarinda basarili
oldudu stylenebilir. Bu donemde iliretime ithal ikamesi
katkisi ¢35, buna karsilik ihracat artisi katkisinin
gok diislik oldufu ¢Oriilmektedir, BRYKP doneminde ithal
ikamesinde Onemli artisler saflanmakla beraber ihracat
artisi olmamig ve ekonominin bivyik Slglide ig talebe vO-
neldigi izlenmistir. fkinci Bes Yillik Plan (1968-1973)
déneminde ise 40,6 milvon liralik vatirimin %29 ithala-

t1 olmayan sanavilere geri kalani ise ithalatl devam eden

ara ve vatirim mali iireten sanavilere vapilmistir. IBVKP
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ddneminde lretim artigina ithal ikamesi katkisi nega-
tif olup, ihracat artiginin sinai Uretime katkasi %10
lara ulasmagtir., IBYKP dSnemi ithal ikamesine karsit

efilimin hakim oldudu bu disa agilma ddnemi olmugtur.(l)

1960'11 villarin sonuna dodru ithal ikamesi po-
litikasinda darbofazlarla kareilasailmistir. Bu ddnemde
davyaniklia tiketim mallari pazari giderek doymaya basla-
mig ve sanavinin disa badimlilifi vliziinden itbalat bi-
vik boyutlara ulagmlgtlr.-Sonugta tiretim vavaszlamasi ve
stok birikimi ortava g¢ikmistir. 1970 vilinda ihracata
tesvik igin gesitli Onlemlere bagsvurularak ihracata do-
nlik sanavilerde {iretim artisi gerceklestirilmistir, It-
hal ikamesi politikasinin slUrdiiriilebilmesi 1270'lerdeki
artan izei dOvizleri ile dis vardim ve kredilerdeki ar-

ti1s savesinde olmustur.(2)

fthal ikameci politikalarin uvqulamava konduZu
BBYKP d3neminden itibaren ekonominin blivime hizlari ol-
dukga vilksek sevivede sevretmietir. Birinci ve ikinci
rlan d8neminde ortalama villik blivime hizlari sirasiv-
la %6,7 ve 96,9 olarak cergeklesmistir. Tarim sektori
biiylime hizlari ise sarasivla %3,2 ve %3,1, sanavi sek-

tori bliviime hizlari ise %9,7 ve %7,6 olarak gergekles-

mistir.(3)

(1) ULUDAS-SERTN, a.C.e., S.89-92.

(2) ULUDAG~-SEREIN, a.c.e., 8.92.
(3) cumhurivet DOnemi Tirkive Exonomisi, a.g.es, s.10C.
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Planli donerde ekonomik havata istikrar kazandir-
mak, enflasyonist ve deflasyonist efilimlerin Snlenme-
si igin para ve maliye politikalarina Onem verilmistir.
Bununla beraber gygulamada baza sapmalérln ortava ¢ik-
tifa gﬁrﬁlmﬁétﬁr. 1950=100 itibariyla l.Plan ddnemi ba-
sinda 129 olan vara arzi donem sonu %22 artarak 228‘'e
ulaémlé, bu ;akam ikinci plan ddnemi sonunda ise 424'e
vikselmistir, Piat artislari ise 1960 100 iken 1967'de
1l40'a, ikinci plan donemi sonunda ise 19272'de 230'a viik-
selmistir. Her iki plan d8neminde de para arzi artisi,

fiat artislsrina neden olmustur.(l)

Fer iki nlan ddneminde de Merkez Bankasi kredi-
leri g¢ok yiikse't bir oranda arttirilmig ve bu agilan
krediler daha ¢ok KiT'lerin finansmanina verilmistir,
KiT'lerin finansman ihtivacini karsilamak lizere Merkez
Bankasi kredilerini zorlamasi, enilasyonist baskilara

vol agmaistir.(2)

1950 sonrasi donemde kamu harcamalarainda da devam-
11 bir artis s8z konusu olmustur. Kamu harcamalarinin
mil;i celir igindeki payi 1963'te %24,2'den 1987'de
%28,.8%'e v 1272 vyilindla 928,3'e yﬁkse;migtir. Bu celisme
kamu harcamalarinin eXxoromi igindeki vyerinin bliytik oran-

larda arttiZini gSstermektedir., Kamu harcamalarinin £i-

(1) v.SEREN, Para Politikasi, a.g.e.; s.313.320.
(2) v.sERIN, Para Politikasi, a.g.e., s.315-321.



nansman ig¢in para arzinin arttirilmasi ve Merkez Ban-
kasi kredilerinden favdalanma volitikasi ise enflasvo-

na sebevp olmustur.(l)

Tlirkive'nin ticaret bilangosu dengesine bakil-
diginda bu dencenin planli donemin tiim villarainda agik
vermig oldudu ¢Oriilmektedir. Dnemin ilk vilainda 320
milvon dolar olan dis ticaret agidi, ikinci plan ds-
nemi sonunda 678 milyon dolara vilkkselmistir. 1963-1973
doneminde ithalatin, GSMH'ya orani %9, ihracatin GSMH'ya
orani ise %5 civarindadir, D13 ticaret agiklarinin se-
bebi 85z konusu donemlerde ithalatin ihracattan fazla

olmasidir.(2)

1963-1959 doneminde dig ticaret, Sdemeler den-
gesi doviz rezervleri ve dis borglardaki celismeler
beklenen ivimser tahminlerin gergeklesmediZiini ortava
kovmaktadir. 1968 vilinda dis borg Sdemelerimiz 130
milyon dolara vaklasirken, dig borglarimizin ihracata
orani %25,9 dizevinde gerceklesmistir. DSnem basinda
altin ve d6viz rezervlerimiz toplami 36 milvon dolar

iken 1968 vilinda toplam 40 milyon dolar diizevinde ger-

(1) cumhurivet DSnemi Tirkive Ekonomisi, 2.0.€., S.587-
589,

(2) Hatice KOKDEN-Ismail Hakki GUKAL,. "Sanavilesme Stra-
tejileri. ve Tirkiye Denevimi", Tirk Ekonomisi ve Dis

Ticaretindeki Son Gelismeler, Hazine vé Dis Micaret
Mistesarlidi Arastirma Dizisi, EAD Arg.05/02,90,
Ankara 1990, s.115-128,
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gekleémigtir. Soz konusu dbnemde toplam rezervlerimi-
zin ithalata orani 1968 vilanda %5,2 iken toplam rezerv-
lerin dig ticaret agigina, cari iglemle;e ve Odenmeler
dengesine oranlari sirasiyla %14,9, %l17,9 ve %3,64 du-

zeyinde seyretmistir.(1l)

Planli donemde dis ticaret ve kur politikasinda
onemli bir defigiklik olmamistir. 1960 yilinda TL'Sinin
resmi develiasyonundan sonrada sabit doviz kuru politi-
kasina ve ihracatta farkl; prim ve verci iadeleri uymu-

lamasina devam edilmistir.

1964 vyilindan bazlavarak yeni bir enflasyon sili-
recine ririlmesi kisa zamarda TL'yi asiri deferlenmig
hale getirmis, 1964 vilainda %10 olan aziri dejerlenme
orani 1252 yalinda %53 dizevine kadar ylkselmigtir., Bu
ddnem sliresince asziri deferlenmenin ithalati uyarma et~
kisini hafifletebilmek igin kur avarlamasi yapilmamis
ve bunun yvanainda miktar kisitlamalaraina, ithalattan %10
oranin da damca resmi alinmasina, dig cezilere %5C prim
uyoculanmasina, liberasyonun zaman zaman dondurulmasina,
ihracatta versi iadesi uyculamasina, isg¢i ve turist do-
vizlerine prim ddenmesine karar verilmigtir. Tim bu ga-

balara ragmen agiri deferlenme durumu basit kur ayarla-

(1) AVDIN, 1980'1li Yillarda TUrK ceecee, ReTeCo,; S.24=25,
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malariyla diizeltilecedine karmagik bir katli kur prim

verai iadesi ile ¢dzim bulunmays galisilmistar.(l)

19251-19270 dbSneminde enflasyon nispeten olumlu
oranlarda tutulabildi#inden ddviz kurunun fazla defjer—
lenmig nitelidi sonucu ortava gikan dis ddemelerdeki
bunalim asiri Slglilere ulasmadan 19270 devalliasvonu
ve istikrar programi gergevesinde telafi edilmeye ca-
lisilmistir.(2) Bu amagla 10 AZustos 1270 vilanda Tlirk
lirasi 965,6 oreninda devellasvona tabi tutularak do-
viz kuru 1 dolar 16 TL olarak saptanmistir. Katli kur
uyculamasina devam edilmekle beraber resmi parite 15 TL
etrafinda birlegtirilmigtir. Zthal mallari icin ddviz
kuru 1 dolar 15,15 TL, geleneksel ihra¢ mallari ( tii-
t'in, findik, kuru incir vs.) igin doviz kuru 1 dolar
12 TL, dider ihrag¢ lrlinleri ig¢in ise 1 dolar 14,85 TL

olarak saptanmigtir.(2)

1270~1973 dbnemi yurt ig¢i ekonomik gelignmeler

aglisindan nispeten istikrarli bir ddnem olmugtur. Tir-

(1) KURDAS, "Tirk Kambiyo Sisteminin Reformu", a.g.e.,
s.81.

(2) OKsUZ, "Kalkinma Slirecinde DSviz Kuru Politikasi,
Dis Ag¢ik, Enflasyon wve Biiviime Hizi Iligkisi: Tlrkive
Deneyimi'; 2.Tirkive Iktisat Koncresi, II.Di§ Eko-

v igleri, Izmir, 2-/
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kiye ekonomisi 1970'li yallara Xur politikasinda gok
fazla dedisiklik yapmadan, ancak parasini Snemli Slglide
devalie ederek girmistir. 1970 devaliiasyonu ihracatin
ve Szellikle isci ddvizlerinin artmasina neden olmug,
dig Sdemeler bilangosunda bir rahatlama oOriilmis, altain

ve doviz rezervlerinde asrtiglar ortaya gikmigtair.

Tasarruf yatirim acagdar 1271 den itiberen aza-
ligs seyri oOstermigtir. Tasarruf vatirim agidi 1971 yai-
linda 1.956 milyon Tlirk Iirasindan 1272 yilinda 112 mil-
yon liraya dlijerek %43 oraninda azalmig ve 1973 vyilainda
tasarruf fazlasi 6.594 milyon lira olmustur. 1270-1°73
doneminde reel ~ayri safi hasila biiylime hizi ise orta-
lama %7,1 dliizeyinde cergeklezmistir. Enfilasyon hizi ise
toptan esya fiatlari endeksine ~©Ore, 1970-1973 dbnemin-
de sirasiyla %5,7, %15,%, %18 ve 1973 de %20,5'dir.

Ortalama enflasyon hizi ise %15,1 olmustur.(1l)

1970=1973 ddneminde ihracat sirasavyla %9,5, %5,1,
%30,7 ve 1973 vilinda %48,8 oraninda artarak (2) 1970'de
588 milyon dolardan, 1973 vilinda 1,3 milyon dolara yik-
selmistir.(3) fthalat ayni d*namde %18,4,7%23,5, %33,5
ve 1973 vilinda ise %33,5 oranainda artlé cBsterarek (4),

250 milvon delardan 2 milvon dolare cikmiztir.(5)

(1) AypIn, 1980'1li VYillarda Tirk..., 2.7.8, s.31.

(2) AYDIN, 1980"1i ¥Yillarda PUrke.., @.5.€., $.29.

52% KAZGAR, Ekonomide Disa Agik Blivime, a.gie,, s.319.
5o 1280%1i ¥allarda TUrkea. eTeCo, S.29 .

(5) RADZRx:, Ekonomfde Disa Acik B Vit g.g.é;, s.310,
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1973 vilinda ihracat artisa, ithalat artigina
%15,3 oranainda asmis, ihracatin ithalata orani 1971 va-
linda %57,8 iken, 1973 vilinda %63,1 e vikkselmistir.
ihracatin cayri safi milli hasilaya orani 1971'de %4,7
iken, 19273'de %5,8 e gikmistir. 1970 yilindan itibaren
cari iélemler bilangosu agifir azalma seyri gOstermis ve
1973 yilanda cari iglemler bilangosu 484 milyon dolar-—
lak bir fazlalik vermigtir. Odemeler dengesi ise 1973

yvilinda 917 milyon dolar fazlalik ¢Sstermistir.(l)

Dis borg¢ odemeleri ise 1970 vilinda 199,6 milvon
dolar iken 1973 vilanda 201.8 milvon dolara g¢ikmis, fa-
kat dig borg ddemelerinin ihracata orani 1970 yilinda

933,9 iken 1973 wvilinda %15,3 e diismistiir.

Doviz rezervleri ise, toplam rezervler 1870 yi-
linda 402 milyon dolardan 1973 vyilinda 2,040 milyon do-
lara ylkselmistir. Bu donende isgl ddvizlerindeki ¢irisg
ve kisa vadeli sermaye giriglerindeki dSvize gevrilebi-
len mevduat artizi, ddviz rezervlerinin viikselmesini

saglamigtair.

Toplam rezervlerin ithalata orani 1970 vilinda

WA2,4 iken, 1973 vilinda %97,7 oranina vikselmistir.

(1) AYDIN; 1980'1i Yillarda TlUrXeeee, 3eTeCe, S.22.
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Toplam rezervlerin cari islemler dengesing orani ise avni
yvaillarda %235,1 den %42i,5 e yﬁkselmiétir. Toplam rezerv-
lerin dlé ticaret agifina orani ise 1970 vilinda %111,7
iken 1973 vyilainda $265,3 oranina ulasirken, rezervlerin
gayrisafi milli hasailaya orani ise 1270 de %4,1 den 1973

vilinda $%9,2 oranina vikselmigtir.

G3riildigli gibi, Cumhuriyetin kurulusundan itibaren

1373 yalina kadar ele alinan dSnemde Tirkiye'de konverti-

bilite uygulamasina gegis igin gerekli olan, vyurt ig¢i ge~-
1

nel ekonomik htogullar ve dis elonomik iliskilere baZli

kogullar agisindan elverigli bir ortam hazirlanamamigtir.

Ozellikle A&dviz kuru rolitikasi agisindan kenuva
baktiXimizda Tirkiye'nin 1229 yilindan 1270 yili ortala-
rina kadar gegen ddnemde sabit kur sistemi uyguladidi gd-
riilmektedir. S8z konusu dSnem igerisinde yapilan iig bii-

viik develliasyon ise uygulanan ddviz kuru politikasinin

aktif bir 3zelliXi olmadiZiini ortaya koymaktadair.

incelenmeye caligilan tarihi ddnem igerisinde
Tirkiye gelisme:te olan bir {ilkenin tim Szelliklerini
vansitmaktadir. Bu geligim igerisinde de ddviz kuru poli-
tikasi diger ekonormi. pdlitikalarl arasinda ozel bir vere
ve Sneme sahintir. Bu Sneme ragmen uvgulanan kur noliti-~

kasi donemler igeriéinde ekonomik olumsuzluklara sebep



232

s

olmugtur. Tarihsel gelisim igerisinde gorildi

Gii gibi
baz1 d3nemlerde liberasvon politikalarina genis ver ve-
rilirken, bazi donemlerde asiri korumaci politikalar

afiirlik kazanmis, zamansiz develllasyonlar ve hatali vyurt

¢i politika uvgulamalari ile de ekonomik olumsuzluklar

He-

hiz XKazanmigtair,

Tirkive'nin 8zellikle 1960 11 villardan itibaren
sanavilesmede ithal ikemesi strétejisini benimsemnesi ile
denge doviz kuru veva gergekcl ddviz kurunu vansitmavan
"asairi deferlendirilmis bir ddviz kuru politikasi uvgu-
lamasi karcisinda sabit d8viz kuru sisteminin 1970 1i
wr1llarda da usgulenmasina devam edilmesi Tirk ekonomisin-
de siirekli bir dengesizlik unsuru clusmasina neden ol-
mustur. Ru tiv bir kur politikasi ve ddviz kuru sistemi
urgulanasi resmi doviz kuru yaninda paralel ddviz kur-
lari olusmasina, cegitli sektdrlerde rant (ithalatta) ve
kaviplarin (ihracatta) olugmasina ve sektdrler arasinda-
ki kaynak dadiliminin bozulmasina yol agmistir. Incele-~
nen d%nem boyunca Tirkive ekonomisi ddviz darbofazlari

ve kronik Sdemeler dengesi agiklaraivla kargi karsiva
kalmig, ithalati kisma, ihracati arttirma amacaiyla vapi-
lan develilasvonlar tersi sonuglara sebep olarakx bagari-
sizlikla sonuglanmis ve enflasvonist baskilara vol agmaig-

tir.
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.

Paranin dis deferi {ilkenrin enflasyon oranlarini
yvansitmaktan uzak kalmis, gergekgi olmayan ddviz kuru

ekoromivi agmazlara slirliklemigtir.

S8z konusu doénemde dig borglar giderek artma efi-
limine girmis, d8viz kurunun enflasvonist bir ortamda
sabit tutulmasi dis ticaretin rezerv kaviplari ile siir-
diiriilmesine sebep olmustur. I¢ dengelerin ve fiat istik-
rarinin saflanzmadifi para ve sermave pivasasinin kurul-
madidar, dedisik kambiyo kontrollerinin uygulandlél bu
donemde izlenen sabit kur politikasinin Tirkive ekonomisi

izerindeki etkileri genellikle olumsuz olmusgtur,

GOriildiigii gibi sabit kur sisteminin uvgulandaiga
1723-1273 ddnenindeki gelismeler bize Tlirkive'd=z konver-
tibilite uvgulanasinin basarili olamavacaiini (s5z konu-

su olmadifini) gbstermektedir.

4.2, 1973-1920 Dinenminde Tlirkive Ekonomisi

1971 yilinda dolarin altina konvertibilitesinin
kaldirilmasi ve Bretton Woods sisteminin vikilmasavla
1873 yila ulusla%aras1 para sisteminin deﬁigérek, ilkeles-
rin sabi; fakat ayarlanabilir ku;lardap esnek kurlara

kavdidi vil olarak dikkati gekmelitedir.
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1973 vilinda, Bretton-7oods sisteminin yikilma~-
sina kadar siki bir kambivo reijimi uygu;ayan Tirkive'de
kambivo rejimine yeni dlizenlemeler getirilerek 2sneklik
kazandirilmig bir kur.sistemine gegme gabalarinin arttifa

bir donem baslamigtir.

1970-1973 yilinda izleren olumlu ekonomik tablo
gerek Snlemlerle oni allnamavan.fiat artigslari, gerekse
1273 vilinda diinya ekonomik koﬁjonktﬁrﬁnﬁ tersine gevi-
ren petrol krizi, Tirkive ekonomisini de 1974 ten iti-
baren olumsuz vonde etkilemistir. Bu tarihten sonra lilke-
nin Ao6viz kuru politikasinda dnemli bir defizmeye delru

veni adimlar atailmava baslanmistir.

1974 ten 1280 yilina kadar gegen donemi, gdster-—

digi Ozellikler bakimindan asaffida incelemeye calisacadrz.

1973 sonunda bag gosteren e%onomik olaylar sonucu
ortaya gikan yeni konjonktlir dOneminde de Tlrkive'nin ig
ve dis ekonomik dengelerinin giderex bozuldufu gdriilmek-

tedir.

III.Beg Y1llik Kalkinma Planinin (1973-1977) "genel
amaglari arasinda bir’&andan fiat istikrarini bozmavacak,

tdemeler dengesinde baski yaratmavacak, verimsiz faali-
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vetleri tesvik etmeyecek bir uygulama ile ekonominin
ihtivaci olan, finansmani karsilamak, difer taraitan
para kredi sisteminin kontrolld ve etkin bir gekilde
islemesi igin gerekli olan diizenlemeleri gergeklestir-
mek" geklinde bir ifadeve ver verilmigtir.(1l) Avrica

para ve kredi politikasinin Malive -Politikasi ile tutar-

11 olarak viirtitlilmesi esas alinmistir.(2)

Fakat planda sbzl edilen amaglara ulagmada pek

st ar s

gibi =kononik dengeler bozulmava baglamistair,

TABLO - 1

Tontan Egva Fiatlara Genel Indeksi

1963 100
YILLAR SNDEKS ARTIS HIZI %
1973 240,1 20,5
1974 311,83 29,9
1975 343,2 10,1
1976 3956,6 15,6
1377 492,1 24,1
12978 750,8 52,6
1979 , 1203,7 52,2
1280 " 2550,6 A 107,2

KAYNAK: T.C.Ticaret Bakanlifi, Ekénoﬁikvbé%erlendirme
Biilteni, Yi1llak 1978, s.,12 ve T.C.Malive ve
. ......C0Omrix Bak., 1984 villaik Ekonomik Ravor, s.l06.

(1) T.c. Bagbakanlik, DPT, III.Bes Y1llik Kalkinma Plani,
~ Ankara 1972, s.876-877.
(2) DPT, IIT.BYRKP, S.877.
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.TABLO -~ 2

PARA ARZINDAKL DE3ISMELER

YILLAR PARA ARZI DEZIsME

B (uizvor TL) - (%)
1974 90.045 -
1975 118.47C 3i,6
1975 151,505 27,9
1977 210,542 39,0
1978 289,257 37,3
1979 449,582 55,4

KAYNAK: T.C.Merkez Bankasi Yillik Rapor,

12820,

Yukaridaki tablolarin birlikte incelenmesinden
 de gBriildiigii gibi, 1963 yili 100 olmak iizere fiat artig-
lari 1974 ylllnda %22,9 luk hir artléla 311,8 e, 1277
vilinda %24,1 lik bir artigla 492,1 e ve 1280 yilinda
%107,2 1lik bir artigla 2550,6 va vikselmistir, Ayni vil-
larda para arzinda da giderek hizlanan artiglar olmustur.
1974 yilinda 90 milyar olan para arzi 1977 yilinda %39
artarak 210 milyar TL ﬁé ulaémlsglr. 1279 vili sonunda

ise %55 in fizerinde bir artigla vaklasik 450 milyar gibi
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viksek bir diizeve ulagmigtir. Para arzindaki sdz konusu

artis haizly fiat artislarinin sebeplerinden birini olug-

turmustur.

Para arzinl arttiran etltenlerden bir bagkasi “a

Merkez Bankasi kredileri ile banka kredileridir.

TABLO - 3

KREDI GOSTERGRLERINDEKI DEGI SMELER

(MELYAR TL.)

YILLAR MERKEZ BANKASI BEAISME  BANKA DEST SME
KREDL L2RE (%) KREDILERL (%)
l1e74 46 - 95 -
1975 55 20 129 A%
1975 97 77 184 32
1977 175 81 231 26
1278 224 28 204 27
1972 358 60 456 55

KAYNAK: T.C. Merkez Ban%asi Yi1llik Rapor, 1980.

Merkez Bankasi kredileri ele alinan donem boyunca

vaklasik & kat-artlg gdstererek 1974 yilinda 46 milvar TL



238

dolayandan vaklagik 8 kat artig gOstererek 1974 yilainda
45 milyar TL dolayindan 1977'de 175 milyar TL'ye ulag-
mlé ve 1979 valinda 358 milyar TL'vyi aém1§t1r. S8z ko=
nusu ddnemde banka kredileri ise 96 milyar TL'dan, 1577
vilinda %32 1lik bir artigla 231 milvar TL'na ve 1979 yi-

linda %55 lik bir artisla 456 milyar TL na ulagmigtair.

Bu donemde sz konusu krediler, ekonomide mal ve
kizret arzina yol agmavan, siibvansivon nitelifindeki 8de-
meler igin kullanilmis ve krediler geri ddnemewverek pa-
rz2 arzaini slirekli genigletmiztir. Pu ise ekonomide mal
ve hizret arzini acan bir parasal genigsleme ile sonuc-

lanmaistair.(1l)

incelenreve calizilan ddnem iginde Tirkiye'de
GSMH bliviime hizi Ozellikle 19277 vilandan itibaren OSnemli

azalislar sSz konusu olmustur,

Tablo 4'de de g8riildifi gibi 1974 de %7.,4 olan
blivime hizi 1977 de %4'e, 1978 de %3 wve 1279 ile 1580

yillarinda sirasiyla %=-3 ve *~1,1l'e dlismiigtiir.

(1) T.C.. Basbakanlik, D,P.T., IV.Bes villik Kalkinma
Plani, Ankara 1972, s.100.
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TABLO - 4.

THRKIYE'DE GSMH BUYUME HIZI

YILLAR . - . BUvUM= BIZI (%)
1973 5,4
1974 7.4
1875 é,o
1375 ' 7,7
1277 4,0
1978 8,0
1979 -3,0
1980‘ . —l,l

KAVNAK: D.P.T., IV.BYKP, 5.8 ve

T.0.B.B., fk%iéééi ﬁépbf,

le83, s.ll.

Ekonominin 1877 vilindan itibaren gerileme 45—
nemine girmesinin baglica nedenleri arasinda diinva pet-
rol fiatlarindaki siiratli artis, d8viz darbofazinin gi-
derek blylmesi bunun sonucu olarak sanaylinin ihtivag
duydudu girdilerin ithélatlnln tikanmasi, sanayide Snem-

f

-
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1i oranlara varan Xkapasite diigiikliigii ile karsilasilmasa

sayvilabilir.(1l)

1977 vilindan itibaren Tiirk ekonomisinde gdrii-
len vyavaslama ve gerilemede, sanayi sektSriinin 1280 vi-
11 sonuna kadar iirztiminde ¢briilen duraklama ve geri-
lemenin etkisi oldufu gdriilmektedir. Sanavi sektdzrll
iginde ¢ok bliviik afirlidi olan imalat sanavinin 1977
vilinde %2,1 olan bilylime hizi 1978'de %2,6, 1972 da %-5,3
ve 19280 yalinda %-5,4 olarak gergekleserek Snemli boyut-

s

lara ulasan diiglisler ortaya cikmigtair.(2)

tamu sektSriinlin i¢ finansman dengesi de s8z konu-
su donemde giderek bozulmava baslamistir. 1577 yilinda
237,7 milvar TL olan toplam kamu harcamalari 1978 de
346 milvar TL v2, 1979 vilinda ise 60C,2 milvar TL'ye
ulasmistir.(3) Kamu harcamalarinin GSMHY'a oraninin
1973'te %27,3'ten, kamu gelgrlerinde bir artig olmaksi-
zin 1976 da %30,4 e ylkselmesi ekonominin parasal Jen-

gesinin iyice bozulmasina sebep olmugtur.(4)

1974 yilindan itibaren zkonominin dig dengesizlilh-

leri buyu? bovutla"a ulasmisztir. Dis ticaret agiklara,

(1) T.0.B.B. fktisadi Rapor 1983, s.ll.
(2) T.0.B.B. Ikxtisadi Rapor 1983, 5.8.

j(3) Maliye- Bakanllgl, 1081 V111 Butge cérekﬂe51.
(4) RAZGAK, Ekonomide Diaa Aglk Buvume, 2.g.c., S.331.
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bu yildan itibaren hizla artig gSstermis, vadesi ge-

len diz borglarin ertslenmesi zorunlulufu ortaya gik-

mig, rezervlerin azalmasi sonucu doviz darbodaz: ile

karsilasilmaigtair.
TABLO - 6
DIS TICARET GISTERGELERL
(% DESISME ORANLARI)
) . ’ . Igel .
YILLAR IHRACAT ImaraT IHR./ITH. DOVIZLERL
1974 16,3 81,1 41 20,5
1275 -~ 2,2 25,4 30 - 8,0
1275 39,8 - 8,2 38 -25,1
1977 -10,6 13 30 - 0,2
1978 30,5 20,7 50 . 0,1
1979 -1,2 10,2 45 72,3

1920 28,7 56,0 37 22,2

RKAYNAK: Malive ve Glimriik Bakanlidi, Yillik Ekonomik

Rapor 1984, s.16-33.
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Her iki tablodan da izlendidi gibi 1974 vyilin-
da 2,246 milvon dolaf.olan dis ticaret agigir 1876 vi-
linda 3.169 milvon dolara ulagmlét;r. 1977 yilinda ih-
racat bir Snceki 1,960 milyon dolardan 1.753 milyon
dolara inerken, ithalat 5,122 milvon dolardan 5.795
milyon delara ¢ikmistir. D1§ ticargt agidi ise 1577
vilinda 4 milyon delara ulasmaigtir. Bu;ada ithalatan

hizla artmasinin etkisi bliylik olmustur.

1974 yilinda ihracatin ithalasti karsilama ora-

ni %1 iken bu oran 1277 vilinda %30'a diismiistiir.

Gdemeler dengesi darbofazinin devaminda itha-
latin devamli artisi kadar ihracatin wvetersiz gelizimi
ve vapisi etkili olmustur. Tablolardan da g8riildiigi
gibi ithalat hizla genislerken ihracatta fazla bir ge-
lisme olmamig, cdolayisiyla dis ticaretin ve Scemeler

dengesinin bitylik agiklar vermesinde Snemli rol oynamig-

tir.

Ihracatta sanayi mallari lehine gergeklesen ya-
pisal defisme bekleren dlizeye ulagamamigtir. 1974 yilin-
da sanayi mallarinin toplam ihracat igindeki payr $%39'u
gegmisken, ihracat zorluklari kisa slirede Snceligi vyi-
ne tarim lrlinlerine vermigtir. Sanayinin ihracat igin-

deki payi 1976 da %30,4'e ve 1978 de %27,2'ye diserken
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tarimda ayni ylllarda sirasiyla %64 ve %57 oraninda

artis izlenmigtir.(1l)

1972 ortalarinda arz yetersizligi vliziinden be-
sin maddeleri fiatlarinda ve agsiri talep sebebivie
hammadde fiatlarinda meydana gelen ylkselmelerle bag-
layan, petrol sorunuyla genisleyen diinya enflasyonu
ithalat lizerinde haizlandirici bir etki yératmlstlr.
Bir yandan ithalatin %%C ni tesgkil eden haﬁmadde, ma-
kina ve teghizat fiatlarindaki artislar ithalattaki
genislemeyi haizlandirmis, Ste yandan artan fiatlar

spekiilasvonu ve stoklamayi uyararak Snemli hacimde ek

ithalata sebep olmustur.(2)

Tiirkiye'nin sanayl vapisi da ithal gereklerini
hizla arttirmaktadir. Ayrica ithalatain %70 dolayinda
libere olmasi da itheal talebinin genislemesinde etkili

olmaktadir.

Tirkiye igin ihracati vavaglatan Snemli bir so-
run, ihracatin yepisindaki defigmeden daha hizli bir
tempo ile geleneksel ihrag mallarina ig talebin genig-

22 an @

lemesidir, Ayrica ihrag mallarindaki kolite dliglikligii,

(1) Curmhuriyet DSnemi Tirkiye EZkonomisi, a.g.c., S5.374.
(2) cumhurivyet DSnemi Tlrikiye Ekonomisi, a.j.e., s.370.
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ihracati tegvik politikasi, gittikge gercekgilikten

s s

s1 vizlinden ihracat vetersiz

Y

uzaklasan kur pclitiXk

kalmigtar,

. »

Diinya banzlimi, Sdemeler dengesine isgli ddviz-
leri yoniinden de olumsuz bir etld getirmistir. Bata
Avrupa'da emek talebinin dzerklikle vabanci emek te-

lebinin daralmasi sonucu Tirkiye'den yurt disina isgi

n

gidisi ve isggi ddvizleri artini ivice vavaslamigtir.

Ayrica bazi Avrupa paralarina gdre TL'nin asari deder-
lenme durumuna girmesi ve develliasyon sdylentileri
resmi kanallardan isgi dSvizi akisini etkilemigtir.(l)
Yukaridaki tablolardan izlendifi gibi 1974 yilinda

1.426 milyon dolar olan isgi ddvizleri 1975 den iti-
baren diigmeye baélamlgtlr. 1975 yilinda %-~25,1 ora-

ninda azalan igci ddvizleri 983 milyon dolara 1977 yi-
linda ise 982 milvon dolara inmigtir. 1974-1980 dbne-
mi arasinda %25 oraninda bir artigla 1.426 milyon do-

lardan 1.789 dolara viiiselmesine raimen dis ticaret

agiklarini kapamaya bir katkisi olmamistir.

1274-1280 d%neminde toplam rezervlerimizde digder

ekonomik gbstergeler gibi Snemli Slcgide dligmeye basla-

mistir. Tablo 7'de goriildiifli gibi toplam rezervlerimiz

— ey

(l) Cumhuriyet Donemi Tirkiye Ansiklopedisi, a.g.e.,
S.375-376.
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1975 yilinda %-37,42 oraninda azalarak.l.0C7 milyon
dolara 1977'de ise %—44,80 oraninda azalarak 547 mil-
yon dolara dﬁémﬁstﬁr: 1977 valinda ithal taleplerin-
deki artlé, dsviz rezervlerindeki azalig ve dig kre-
di olanaklarinin kesintiye uframasi sonucu olarak
dig Sdemelerin ve doviz transferlerinin vapilmasini
gﬁgleétirmigtir. Isgi d8vizlerinin azalmasi ve toplanm
rezerv miktarindalki digligler ﬁlkeyi ddviz darboiazi

ile karsi karsiya birakmigtir.

Tirkiye ekonomisinde ele alinan dSnemde dis
borglarda giderek artma efilimine girmigtir. Di= borg-
larain artiga ile birlikte borg¢ yapisinda da faiz, va-
de ve alacakli itibariyla defigiklikler mevdena gel-

migtir,

1975-1978 arasinda Tirlive'nin toplam dig borg-
lary 4,7 milyar dolardan 13,8 milyar dolara ylikselmis,
yani dért vilda ¢,1 milyar dolarlik artig gbstermis—
tir. Dis borglardaki bu hiyiik artig borcun vade yapi-
sindaki dedigmeyle birlikte ortaya gikmistir. 1275'te
toplam borglarin %75,8'i uzun vadeli, %24,2'si kisa
vadelid;r..l977 de uzun vadeli borglarin toplam igin-
deki DaYI‘%42;l, kisa vadeli borglarin ise %57,%'dur.
s6z konugu"dénemde kisa vadeli borglar 1.15 milyon do-
la#@an 7,2 milyar dolara yviikselerek 6,5 kat artlé gos-

termistir.(l)..

. €1) RAZGAN, Ekonomide Disa Acik Blivime, a.g.e.., s.334.
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Dis borglardaki bu artig sonucu Tirkive'nin

net 413 borg servis viikl orani 1973 vilainda %13'den,

1277'7e %33'e kadar cikmigstir. Toplam das borglarin,

GSMHE'va orani ise 1977'de %ll'den 1¢78'de %13'e ylik-

selmigtir.(1)

Sz konusu dd-eamde Tirk ekonomisi ihracat pav-

lari~dalki amalmalarla, ithalat paylarindaki artislar

scnucu, iilkenin dis borg ba¥imliliZini azaltabilecek

ddviz gelirlerini arttirmak imkanini varatamamistlir.,

1078
l=ra

vizi

vilina gelindifinde Tlrkiye'nin borglanma imken-
tiikenmiz, gewe™li ithalat: karsilayabilecek dd5-

alde edebilmek, niderek daha da gliglesmigtir.(2)

GOrildidl gibi 1970 develiiasyorunun vyaratti®i

olumlu ekonomik tablo 1274 vilindan sonra bozulmustur.

Bliviiven dig ticaret agify ve bu agrZi kapatmava yet-

meyen iggi dSvizleri, *toplam rezervler enflasyonun

hizli vikseligi ile birlasince ekonomik rir darbofaza

girilmigtir.

(1)

(2)

BALASSA, "Y2ni Scnavilesen Ulkelerin 19273 Yilindan
Sonra Zkonomi Politilkasi Tecriikelerli ve Tirkive
Ornedi”, Disa Acrlmada Kanbivo Politilkasi II, HMeban,
S.7. -

EAiASSA "Gelismekte Olan flk3lérde Disa Agllma ve
Doviz Kuru Politikalari”, a.g.e., s.154
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mirkive'de ekonomik durum bBSvle iken bu donemde
uluslararasi para si;teminde de defisiklikler ortava
cikmigtir, Uluslararasi iliskilerdeki gelismelere
bafli olarak ABD dolarinin defer kavbstmesi, altinin
uluslararas: Sdenclerdeki roliinli azaltmistir., Doviz
D8viz kurlari serbest plvasa kosullarina birairlarak
ve esnek kur sistemi kebul edilmistir. Bu gelismeler
kersisinda Bteki vabanci konvertibl paralarla birlik-
te, Tirk lirasinin deZferi kisa slirelerle veniden avar-

lanma voluna gidilmistir.

Tirkiva 15 Subat 1273 tarihinde, IMT'nin kora-
rina uvgun olarak 1 dnlar 14 TL'lik bir mer:aszi %ur
tesyit etmis ve Ssmitheonier zontlasmnasinda kebul edi-
len %2,25 1lik marjlar igcinde dalgalanma uvgulamasinin
istifadesine devam edilmistir. Buna J6re Tirkiye AED
dolary ile TL arasindali vadesiz kambiyo ielemlerinin

esaslarina gdre %2,25'1lik sinirlar arasinda doviz kur-

larinin olusturulmasini kabul etmis oluvordu.(1l)

Tablo 8'de de gdriildiidli gibi ithalat ve ihraca-
ta uvgulanan kurlarda zaman zaman vapilan avarlamalar

g8sterilmistir. Tabloda da g8rildidi gibi 1974 <vilin-—

dan itibaren vilda ortalama iki kez dilisik oranli kur

s - v 7t -

(1) iil;UPAé-SERiN, aig.es, 3.64-55.

= — -
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avarlamalarina basvurularak kur oolitikasina aktif

bir hiivivet kazandirailmistir.(1l)

1974-1980 dbneninde iki kez biliviik oranli deve-
liasyon vapilmistir., Bunlardan bir tanesi 1 Mart 1©78
de gergeklesmis olup %30 oraninda bir avarlama ile
1 £19.63 TL'den 1 A 25.50 TL've vikseltmistir.(2)
fkinci blivik develiiasvon ise 11 EHaziran 1979'da ger-
gekle;tirilmig dSviz kuru %32 oraninda develiie edil-
mietir, fhracattz 3denen orimlarle beraber gergekle-
sen %78 oranindalki develﬁasvgn ile dolarin defleri
birim basina 25,50 TL'den £7.10 TL'ye yiikseltilmig-

tir.

Ancak, gerek vapilan kiiglik oranli kur avar-
lamalari ve gerekse bliyviik oranli iki develiiasvon, pa-~
ranin asirl deferlenmis olma Szellifini ortadan kzal-
diramamistir. Yapilan kiiclik oranli kur avarlamalari
enflasyon oranlarini vansitmaktan g¢gok. gapraz kur
farkliliklarani ortadan kaldirmavi hedef aldiZi igin

gercekgi olamamistir.

(1) RALAYCIOSLU, Esngk Rur Sistemi, a.g.e., s.l18.

2y §ALA¥CIOCLU, Esnek Kur Sistemi..... a.ge.e., s.118-
~ 119, .
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e

ibi Tirkive'de uzun

Tablo 9'cda da gdrildiis

o
(8]

villar gecikmeli ve villisek ovanli bir devellizsyon
politikasy izlenmigtir, fﬁrkiye'dc ithal i%kameci
sanayilesme sirecinde kull:nilan en Snemli arag dS-
viz kuru polititkasi olmustur. Ddviz 1280 vilina ka-~
dar ekonomik kaitlifini vansitacak =ekilde fixatlan-
dirilamamistir. Belli sekitdrlerde verli sanayii kur-
mak ve verli sanavi mallarini korumak igin doviz hu-

ru 1963--1980 ddnenminde olmasi gerekenden dii=lik  tu-

tulmustur.,

Tablodan da gdriildiidi gibi 1963 wvilanda 100
olan nominal kur indeksi 1930 vilinda 8A4,67 olmasina
kar=in, Tortz» Esva Fiatlari Indeksi avni d8nemde
100'den 2550,6'va viiksgelmnistir. Runun sonucunda re=l
kur indeksi 1380 +1linda 34.68 olarak gergekle-mis~
tir, 197% wvilaindan itibaren nominal ddviz kurlara
disiiriilmeve baglanmis f£a2kat buna rajmen, reel kurlar-
daki viikseli=, kurlarin gergakgi olmadidini gdstermek-

tedir.,

S8z konusu donemde Mirk parasinin asiri deder-
de tutulmasi ihracati cavdirici bir etken olmustur,
i¢ ve dis fiat defiemelerine gdre gerekli diizeltmeler
vapildiginda TUrk Lirasinin gergek kurunun 1973-7°

arasinda ABD dolarina kare: %15-184% difer ba=lica ti-
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caret ortaklarinin paralarina gbre de %38-12 deger
kazandifi gdrilmistir. Bu gelismeler sonucunda ise
Tirkive siirekli olarak ihracat pazarlarainda vav kav-
betmeve ve ihracata 19274-783 arasinda ortalama %10

oraninda azalmaya baglanigtir.(l)

Tirkiye'de 1970 den itibaren Snemli boyutlarda
yapilan develiiasyonlarla, ithalat pahalilastirilma-
ya, dolayisayla yerli {liretim liorunmaya, ihracat ise
diiglik diizeyde de olsa tesvik edilmeye galisilmigtir,
Yopilen noninal develliasyonlara ragmen igteli fiat-
lardaki artrg diga oranla yliksek kalmig bu nedenle,
Tirk lirasainin gergslite defieri diigmemiz hatta artmaya
devam etmiestir. Yeni devellasyonlara ragmen ithalat
ucuzlatilmig, ihracat is2 engellenmigtir. Tablo 9'da
gosterilen gergelk kurlsr, 1973'den 1979'a kedar Tirx
lirasinin gergek deferinin ne kadar arttifini ¢dster-
mektedir. Ancak 1980 sonrosinda Tirk lirasinin deferi

1973'e gbre biraz dignligtiir.(2)

€8z konusu dSnemde, paranin agiri deferlendi-
rilmesi ile ihracat engellenmi~ ve ithalat ucuzlatil-
mistir. Bu nedenle, zaman zanan ihracata saglanan

slibvansiyonlarla ihracat tegvilt edilmeye caligilmig,

(1) PALASSA, “"veni Sanayilesen {lkelerin...", a.g.e,,
S.l2,

(2) GILLER, Diinya'da ve THrkive'dC...., 2.GcCe, Se76.
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ithalattaki glinrilk ve benzeri vergilerle de ithalat
kisitlanmaya galisilmistir. Izlenen kur politikasz
viziinden 1973 yilinda ihracatginin durumu 1979 yili-
na gdre daha iyi bir durumda iken 1973 sonrasinda it-
halatgi giderek daha kazangli bir duruma girmigtir,
Kisaca 1970'lerdeki ithalatg¢inain durunu, gdreli
olarak, gimriik duvarlarina ragmen iyiye giderken,
ihracatginain durumu slibvansiyonlara radmen ktiliye

gitmi§£ir.(l)

Agsiri deferlenme ihracati sinirladiZi gibi
iggi dovizi girigini de yavaslatmistir. Teblo 5 ve
tablo 6'daki degerlere gbre, ddnem igerisinde iggl
ddviz gelirlerinde sadece %25 civarinda bir artig
olmustur. Kur ayarlamalarinin oldukca gerisinde ka-

lan bu oranlar asiri deerlendirilmig kurlarin olum-

suz etkisini kanitlanalktadir.

1974-1980 dSneninde, biiyliyen dig ticaret agil-
lari ve bu agiklari kapatmaya yetmeyen ddviz gelir-
leri toptan egya fiatlari indeltsindeki haizli ylikselisg
ile birlezince paranin asiri deerlenme durumu artmaig
ve sik kur ayarlsmalari gereklilik halini almigtar.

Bir dizi karli kur uygulanalary ile getirilen ¢dzim
=1 [

(1) gi%%gn; Dlinya'da ve Mirkive'de ...., a.g.e.,
. Sel . . ) .
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kurlarin tespitinde gergekgi davranilmadigi ayrica
ig¢ ekonomi politikasi kambiyo politikasayla tutarl:

kilinmadida igin bagarili olamamigtir.

1980 yili Sncesinde izlenen kur politikasi ve
korumacailik Tlirk lirasinin asiri deferlenmesine yol
agmigtir. 1980 yilina kadar uygulanan ithal ikamesi
politikasinin baglica araglarindan biri doviz kuru
olmus, baska bir ifadevle miktar kisaitlamalari ve
yviksek glinriik tarifeleri yaninda devamli agiri defer-~
lenmig durumda tutulan Tirk Lirasi ithal ikamesi- po-
litikasini desteklemistir., Bu dfnemde Tirl: lirasinin
gergek deferinden Snemli Olglide sapmasinin dig tica-
ret ve ekonomi lizerindeki olumsuz etkileri hafiflet-
mek lizere ihracat tegvikleri getirilmig, bdylece
uygulamada farkli kurlar ve haksiz rantlar ortaya

¢ikmigtar,

Tirkiye'de ele alinan ddnemde izlenen sabit
kur sisteminde; doviz kurlar:r resmi organlarca be-
lirlenmis ve bu belirlenen kurlar gesitli dis tica-
ret ve kambiyo kontrolleriyle yilirlitiilmeye galigilmig-
tir. GErildigi gibi 1980 vyilina kadar Tirkiye'de den-
geve vakin bir gergekgl kur politikasi izleneﬁemi@tir;
DOviz kurlarinin piyasa kosullari altinda degilde res-
mi organlarca balirlendigi 1980 yilina kadar Tiirkivetde

konvertibilite uygulamas: incelenen Tlirkive ekonomisi
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kogullari ve Ozellikle izlenen ddviz kuru politikasa

agisindan miimkiin olamamigtar.

Esasen, Tilrk lirasinin konvertibilitesi hig
bir donemde amag olarak alinmamig ve kur politikala-
ri da bu yonde kullanilmamigtir, Kur politikalara
dsha gok ithal ikameci sanayilesmede dis ticaret
acifini diizeltne araci olarak kullanllmlgplr. Bu ise
konvertibiliteye gegig igin uygun bir politika ol-

maktan uzak kalmigtar.

4.3, 1580 DOneni ve Sonrasi Tirkiye Zkonomisi

Az geligmis lilkelerin kalkinma gabalarina
bakildiginda 1950'lerden sonra hemen hemen tiim az
geligmis ekonomilerin "ithal ikamesine dayali" sana-
Yilegsme politilkalaraina uyguladlklarl gorilmektedir,
ithal ikamesi politikalarinda meydana gelen darbofaze
lar nedeniyle 1970'lerden sonra ithal ikamesi yerine
ihracata dayali bliyline modeli, az gelismis ekonomi-

lere bir alternatif olarak sunulmustur.
S

Ulkemizde de 1980 yillarina kadar genellikle
ithal ikamesi politika uygulanmigtir. Son olarak 24

Ocak 1980 yilinda ylirlirliife konulan ekonomik istikrar
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tedbirleri ile diga agik elonomi politikalara uygulan-

maya gegirilmigtir,

1974 vyilindan sonra yilda ortalama iki kez yapi-

. 3

lan kur avarlemalari ile iki Dbliylik oranli develiiasvon
diz dengeyi saflemada basarili olamamie, d8viz rezerv-
lerinde ¢Sriilen hizl: 2zalma ile, agik Dblitge politil
lerinain yarattifa para arzindalzi artislar enilasyonist
efilimleri haizlandirmistir, S8z konusa bu gelismeler so-
nucunda 1980 vilindan itibzren elonomi politikasinda

degigilkliklere ihtivac duvulmustur.

Ocak 1980 politika deffisikliklera, Tirkive'nin
daha Sneceki villarda izledifdi tellzinma stratejilerini
deZFistirmek ve genel ekonomilk durunu diizeltmeyi amacla-

aktadir, Bu defisiklikler, ikili bir amag izleyerek
mevcut enflasvonu hafifletmel: ve ddenmeler aanne51nl iyi-
lestirme geklindeki istikrar tedbirleriyle, Tirlk ekono-
misini daha agik bir hale getirme ve pivasa gliglerine
daha fazla artan oranda rol verme geklindeki reform ted-

birlerini biinyesinde birlegtirmektedir.(l)

1980 yili basinda Tirkiye ekonomik bunalimdan ¢ik-

mak igin 24 Ocalk Hararleri ile haslatilan bir istikrar

(1) ég%égSA, "Seligmekte Olan Tlkelerde.......", a.gees,
Se . .
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programi gergevesinde ¢dzlim arama girigsiminde bulunmug-
tur. Ekonominin hemen hemen her kesiminde 8nemli etli-
leri olan bir dizi Onlemi igeren istikrar programi, enf-
lasyonu durdurmalk, tliketimi kisarak ve itretimi arttirarak
bozulmus olan makro dengeyi yeniden kurma amacini tagi-
aktadir, 24 Ocalk Xararlari ve onu izleyen Onlemler di-
zisinde atrarlik merkezini parasal Snlemler ve vergi di-
zenlemeleri olugturmaki

a, piyase mekanizmasina iglerlik

ve etkinlik kazmandirilmasi Sngdriilmektedir.(1)

24 QOcak ﬁararlar'paketinln bir pargasi olan do-
viz kuru politilkosina 1980 yilindan itibaren daha da ak-
tif bir rol verilmistir, DSviz uru politikasi agisindan
belirginlesen bir esnellil: vaklasimi ddnemin Snenli bir

dz2lliZini olusturmaktadar.

1973 vilincda, EBretton Woods sisteminin vikilmasina
]

kadar siki bir keambivo rejimi uygulayan Tlrkiye 1973'ler-

den sonra daha da giderek esnel: kur sistemine gegmisgtir,

24 Ocalk 1980 ve daha sonraki tarihlerde alinan ve
Tirkiye ekonomisini tekrar saflikli temellere davanan
istikrar iginde geligme siirecine sokmayi amaglayan ka-

rarlar paketi gercekgi politikalar izlemek ve konverti-

(1) OksUz, "Keliinma Slirecinde DEViZe.ee....", 2eJeCa,
s.318,



biliteye uzanan yollari agmak bakimindan biiyik Snem ta-

simaktadir.{1)

Doviz kuru politilkasi agisaindan Szellikle 6pem1i
kararlar 1 Hayis 1981 tarihinde alanmagtir. 1 liayis 1981
tarihinden itibaren Tlrkive'de d8viz kurlari lMerkez Dan-
kasi terafindan her gin ilan edilmektedir., Kur'un lerkez
Bankasi yerine para ve d8viz nivasalarindaki arz ve ta-
lep tarafindan belirlenmeve baslamasiyla esnek kur sis-
temine gegilecektir, DBviz huru politikssina kazandiri-
lan ektif rol Tirlk lirasinin dalgalanmaya birakilnosa

ve konvertihiliteve gecilnesini dgiindeme getirmektedir.(2)

[y

1980'den c'inflimlize liadar cecen dbnemi, odsterdiiii
zellikler agisindan incelemeden Bnce 24 Ocak hkararlari-
nin hareet noitasini ve alinan dnlemleri vermeye gali-

~alim,

(1) Kecdet SZRiy, "Konvertibilitenin 8n Sartlari ve
TL'nin Durunu", Ankara Sanayi Odasi 1981*den
1982'yve Mirkive mEkonomisi Senineri, 26-27 lart
1982, Anisra, s.,110-111.

(2) Emin GARIKCI, ‘“Paramizin Dalgalanmaya Birakilmasi
ve Konvertibilitesi", Ekonomide Fara Kredi, val:2,
Sayi1:16, Misan 1982, s.20.
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24 Ocak Istikrar Tedbirleri paketinin hareket

noktasi gsunlar olmustur.(l)

- Enflasyonu yvavaslatmak, fiat istikrarini sad-
lamak ve enflasyonun devlet sektSriinden kaynaklaman te-

sirlerini hafifletmek,

- Uretim carkini harekete gegirmek, bunun icinde
ddviz, eneriji ve ona bafli olan ve olmavan diler girdi-

lerin arzini arttirmak,

- Bkonominin doviz kazanma giiclinii harelete gecir-

mek igin ihracati tegvil etmek ve diJer ddviz hkazandiri-

c1 faaliyetleri cliclendirmek,
- Zorunlu ithalat disainda doviz harcamalarini en

az diizeye indirmek,

0 .

- Serbest girigime destek olmek, lretimi tegvik

etmek, arz ve talep dencesini saflamak ve pivasa meka-

nizmasini igletmek,

- Yeni tasarruZ, faiz, kembiyo politikalarini uy-

cgulamak,

.

(1) Ahmet XILICDAY, Tirk Tlionomisi, Tirkiye Is Bankasi,
Kiltlir. vayinlara, Genel Yayin ¥o:263, zZkonomi Dizisi:
19, Antara 1934, s,176-177.




Pu amaca yonelik olarak: (1)

~ Fiatlarain idari kararlarla tespiti esasi terk

- Tenel nmal ve hizmet kapsami daraltilimi=, temel

.

mal ve hizmet disinda kalan lriin fiatlarainin serbesstce

0

tespiti ilkesi getirilmis, pivasada gift fiat olugmasz

onlenmigtir.

- Acili finansnan voluvyla hamuya kavnak saflannasi

volu terk edilmistir,

- DBviz girisini arttirmall amaciyla esne: hur

Y o 03

— Zloncmide kisz donemde ihracati ve ddviz gixdi-

sini artirmak miinldin olmadifiandan ill: etapta dis borg

Bdenelerinin geciktirilmesi, yeni ve taze dis yardim ve

kredi imkanlari aranak voluna gidilmistir, Bu politika

besariyla uyrulanmis kisa bir d8nem sonunda ddviz arzi

*

nemli oranda artmig, liretim garki veniden iglemeye bag-

lamigtar,

- D&viz kazandirici iglemleri tesvil eden poli-

o =

tika araglari gelistirilmistir,

-

- Yeni diizenlemelerle yabancl sermaye girigi Szen-

dirilmigtir,

(1) mirtive'de FEkhonomik Yapi Demlqmelerl 1923—198u,
TOBB, Ankara 12989, s.,38-30.,
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- I¢ tasarruflarain artirilmasi, bunlarin normal
finansman kaynaklarina ve verimli yatiramlara vSnlen-

dirilmesi amaciyla gesitli dlizenlemeler getirilmistir,

- Inflasyonu Snleme konusunda ciddi tedbirler
alinmis, biitge agiklarinin asgerg cdilzeoyde tutulnasina

galisilmistair,

Bu tedbirlerle elkoncminin disa agilmasina ve pil-

vasa gliclerinin daha biiviik castzs iglemesine olanak sali-

Py

lanmak istenmistir,

1980 istilirar programi Snerilerinin ve doha son-

A
ra alinan tedbirlaerin doha Ancelid istilrer prograomla-

-

rindan farkl: olaralk konvartihilite uygulamasine

o
8]
®
)
.
29|

agisindan deha olumlu adimlar getirdi®i sdvylenebilir,
1980 yilindan itibaren uygulanan istikrar prog-
rami sonug¢larini 198l yilindan itibaren kendini g8ster-
neye baslamistir., Takleo 1l0'dan izlendifi iizere 1979'de
% =0.4 ve 1980 vilinda ¢ -i.l oraninda gerilevyen Geyri
Safi Milli HZasila reel celisme hizi 1981 yilainda §4.1

ve 1982 yilinda $#4.5 artis gSstermistir,

1981 ve 1982 yillerainda bliylime hazlarinda gdrili-

len artizlar, Zzellikle 1981 yilinda sanayide saglanan
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TAELO~-10

SABiT AIATLARLA GSKH GELISME HIZLARI

(%)
YILLAR ~ = GEIH T TARIEH ' ’ SAZ*ZAYi
1979 0.4 2.8 ~4,9
1980 -1.1 1.7 -3.1
1981 4.1 0.1 9.3
1982 4.5 5.3 6.5
1983 3.3 0.1 545
1984 5.9 3.5 8.9
1985 5.1 2.7 6.6
1986 8.1 7.7 11.3
1987 7.4 2.1 9.8
G.3

ls8e 5.2 5.6

KAYNAK: Tlrkiye'de Ekonomilt Yapi Degismeleri
1923-1988, a.g.e., S.32-36.

»
.yiksek liretim artigindan kaynaklanmistir. 1982 yzlinda
ise sanayli lretimi hedeflerin biraz altinda gergekleg-

migtir. NMitelxim 1981 vilainda faktdr fRatlariyla %7,2

ooooo
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%4,6 oraninda bir gelisme gSstermigtir., Sanayide bu
iretim yavaglamasina Rargin tarim sektdriinde verimli
bir yvil gegmig 1981 yilinda tarinm sektSriinde goriilen
%0,1 bliylimeye orsnla 1982 yilinda tarimda %6.,3 geligne

kaydedilmigtir.(1)

Istikrar politikalarainin temel sraci, vadesiz
ticari mevdust, vadesiz tesarruf mevduati ve Herkez
Bankasindaki mevduat olarak tanimlanan pera arzi artig
hizinin azaltilmosaidar, Tdtekinm 1980 yilainda $60'a kzdar
ylikselen bu oran 1281 yilinda 33'lere diislrlilmistir,
Tablo 11'de de gorlildix i yila gOre para
arzinda bir artig olmella birlilite, Onceli yillarla ki~
yaslandifinda a2rtiz hizainda bir yavaslama s8z konusu
olmalktadir, Daha Snceki yillerda pare arzinda gdriilen
bliylilk geniglemenin 1981 ve 1282 yilinda yvavaslamasinin
baglice nedenleri Merkez FPankasi kredileri ve emisyonun
daralmasi, vadesiz mevduatin gerilenesi ve net hredi
hacmindeli artis hizinin diigmesidir. Para arzi artig
oranindaki diisg, enflasyon oranlarinin da 1981 ve 1982
vilinda &nemli miktarlarda azalmasina neden olnustur,

Enflasyon hizinin 1978-1980 ddneminde ulagtiZi yiiksek

oran 198l'den itibaren diismeskle birlikte, 1983'ten sonra

ve

tekrar yiikselige cegmigtir. Tablo-12'de de qOriildiifii gi-

-

bi 1980 yilinda %107.2 den 198l'de ¢/36,8'e ve 1932'de

(1) TbBB, tktisadi Rapor 1083

*
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TABLO -~ 11

PARA ARZI (uiLvyaRrR TL)

" YTILLAR ST PARA ARD ARTIZ %
1979 444 .4 -
1980 70440 58. 4
1981 972.1 38.1
1982 1.341.9 33.0
1283 1.041.0 44.5
1984 2.252,7 15.1
1985 3.202.7 42,4
1786 5.016.6 55.3
1987 8.2562.6 64,7
1988 11.243.5 35.1

KAYNAK: TOBB, Iktisadi Rapor 1982, s.l67.

(x¥): Gecgici

% 25.2 dolayinda kalan enflasyon hizi 1983'te %30.5'vya
¢ikmistir, Son yillarda ise enflasyon hizinda tekrar

bir yiikselis diklkati cekmehtedir.
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TABLO-12

TOPTAN BSYA FIATLARI IvDpERST (%)

]

YILLIIZ ORTALAMA ARTIS ORANLARI

YILLAR 1663 100 (1) 1781 100 (2)
1980 107.2 °* -
1981 36.8 -
1982 25,2 - 27,0
1983 30.6 30.5
1984 52,0 50. 3
1985 40.0 23,2
1285 28,7 29.5
1987 39.0 32.0
1988 6048 68.3
1989 64,2 69.6

(1) Bazine ve Diz Ticaret Mistegarlidi Indeksi
(2) Devlet Istatistilk Znstitiisii Indeksi
KAYNAK: DPT, Temel Ekonomilt "dstergeler, Ekim 1288,

s.63, Iisan 1989, s.74, Mart 1990, s.100-108.

24 Ocak Kararlarinin temel hedeflerinden biri de
sik1 para politikasi ile enflasyonu kontrol alinmas:
idi, f1k dc v1llak d8nem iginde enflasyonda bliyiik bir

dliigme efilimi olmug, ancak kalici ve sadlikli bir ¢dziim
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bulunamamigsti., Znflasyonla niicadele igin getirilen ted-

birler yatirimlarda gerilenmeyi, {firetimde duraklamayi
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Inflaesyon hizinan ilk li¢ yil igindeki bhasmarisin-
da siki para kredi ve difex daraltici politikalar bag-
lica roll oynamigtir, NMerkez Bankasi kredilerininde ar-
tis hizinda istikrar tedbirlerinden sonre Snecelii yilla-

ra gdre yavaslama gOriilmelktedir,

-~

Table 13 de de o8z

arti=s orani 1983 valina kadar azalmistair,

17220 yalinda %71,5 ve 1581 de 41,3 oranlarindaki
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artis hizi dikkate slinirsa 1982

~

“

rileme olduZu ortaya galkmaktadir,

S8z konusu yillarda Merkez Bankasi kredilerinin
toplami iginde lramu seltSrinlin payi 1280'dz 62,3 iken
bu oran 1981 de 59,2 ve 1932 de %63,5 diizevinde gercelk-
lesmigtir. Szel sektSriin payi ise sirasiyla, %36,7,
%40,8 ve %36,5 olarak gergeklegmimtir, 17281 yilinda ka-

mu sektdri'niin payi azalirken Szel sektdriin toplam lredi-

ler igindeki pay:r artmistir.(1l)

(1) TOBB, Iktisadi Rapor 19383, s.l163,
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MERKEZ BANKASI KREDILERL

(MiLYAR TL)

"YILLAR TOPLAN IREDILER ’ "% ARTLIS
1980 655,183 71.5
1981 925,480 41.3
19382 910.513 - 2.0

1983 1.234,079 35.5
1084 879.943 -28.7
1985 1.299.641 47,7
1986 1.828,034 £0.7
1987 3,433,754 88.1
1988 5,142, 3 £9.5

KAYNAK: TOBB Iktis~di Rapor 1238, s.168 ve TOEB

Ikxtisadi Rapor 1229, s.l74.

24 Ocak tedbirlerinin odak noktasini siki para
politilkasi olugturmaktir, Bu yolla talep baskisinin &n~
lenmesi amaglanmigtir. Gelgsmekte olan {ilkelere Sneri-

len istikrar programlarinda da en biylk Snem para ve
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kredi genislemesinin sinirlandirilmasina verilmekte-

dir.(1)

Parasal gdstergelere ait tablolarin incelennme-

sinden de ¢8rildlidl cibi istikrar programi gergevesin-

de izlenen siki para ve kredi politikasi ancak 1983

di miktarindaki artislar hizlari daha Snceki dSnemiere
gore diislis gBstermigtir. Ancak daha sonraki yillaxda
para arzindalki artislar ve !orlez Benkasi liredi hacnin-

deki genigleme elonominin biitlin kesimlerini olumsuz y3n-
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lan enflasyon dénemlerinde
fiatlar genel sevivesi ile birlikte, emisyon ve kredi
hacminde de 3nemli artaiglar g3riilackte ve para arzindalki
artis, milli gelirdeki reel ortisin gok iizerinde olmug-~
tur. Bu durumda iilkomizdeli enflasvonun temel nedenle-

rinden birisinin izlenen para politikalari oldufu siy-

lenebilir,.(2)

24 Ocak istikrar programinin Snemli ber hedefi de
Xamu harcamalarinin sinirlandirilmasi ve hiitgenin reel

kayhzklardan finan smani clugturmaktadir,

(1) f.rakka D’GEP? *1980 Sonrasi Liberallesme cSlireci ve
Bazi Politika Sonuglara", Zsgkisehir An: adolu iiniver-

sitesi I.1. BTy Dercisi, CITE:lV, sayi:l, Haziran
s, o '

(2} Aynan TU”AF” toiirkiyetde Enflasyon ve Etkileri")
Tisiap konomlx Aragtirmalar 1983 S.93,
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1980 yilinda 16374 milyon lira olan konsolide
biitce agigi 1981 yilinda 64 milyona diigmesine radmen
biitce agiklari bu yildan sonra giderek biyimligtiir, Yani
blitge reel kaynaklardan veterince finanse edilenmemekte-
dir. Blitcenin finansmaninda biviik dlglide i¢ borglanma-
va basvurularak paranin ddniisiim hizi daha arttirilarak
bir taraftan fiatlar lizerindel:i baski artarken, difer

vendan da ileriki yillarda daha da genis blitge f£inans-

man zorluklarinain yolu agilmalktadir,

1980 sonrasi ddnemd2 lzonsolide biitce hareamala-~
r1, konsolide bﬁége cgelirlerinin listiinde olmus ve
blitge agik verme durumunda kalarak, bu agly;ar borgla-
nilarak ve lerlez Ranlasi laynallaranden karsilanmig-
tir. Bu durum isz iilkemizde enflasvona hiz kezandirmalk-

tadir.

Kisaca belirtmek gerskirse Friedmanci yaklagin,

fe

enflasyon biitge gelirlerinin reel deferini azaltir, bunu
kargilamak icin nominal harcamalari arttirmak gerelir,
Mominal harcama artigi fiatlara baski vaparak enflas-
yonu yiikseltir, olusan biitge aciklarinin reel kaynak-
lardan kapatmak miimkiin olmazsa agilr finansmana bagvuru-
Tur ki, bu Ise para milktarinin artigi yoluyla Ziatlarin
artmasina yani, enflasvona neden olur., Enflasyonda blitge

agiklarinin veniden hiliviimesi ve gelirlerinin reel dlize-
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yinin diismesine, tekrar agik finansmana neden olur ki
bu kisir ddnglivii kismanin yolu pars arzini kontrol al-

tina almaktair.(l)

24 Ocak uyqulamalarinin mantifi bu olmasina rad-
men tablo ralamlara incelendi?inde blitgenin gerel: har-
cama yoniinden ve nerckse finansmani yoniinden veterince

olumlu davranilamadaidy gSriilmelktedir,

24 Dcall kararlarinin en Onemlilerinden birisi de

daha oneceki tasarruflari 1il-it hale getirmek ve banka-

-

., )

era gekebilmek amaciyla faiz oranlarinin serbestge be-

~

lirlenmesine imlian veren "faiz kararnamesi" olmugtur.

4 Heziran 19280 terihinde g¢ikarilan ve 1 Temmuz 1980'de
lie giren faiz karornamesiyle Tiirk Pankacililk ta-
hinde veni bir Jonem basladi. Bu kararnamevle birlik-
te bankalari kredi ve tasarruf faizlerini serbestge be-
lirliyebilme, eyrica 6 ay ile 2 yila kadar hamiline ya-
z1li mevduat sertifilasi gilarablilme imkeni saZlanmig

cldu.(2)

1 Temmuz 1980‘'den itibaren ylirlirlige giren faiz
kararnamesinin amaci halkin elindeki parayi tilketim ye-

rine, bankalara kaydirmakti. Dankalarda toplanan mevduat

(1) DYZER, a.ge.es, s.137.

(2) "24 ocak Istikrar Tedbirleri", 7.Yilina 3irerken 24
Ocak Ekonomisi, Terciiman Gazctesg"zki, S.4.
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kredi yoluyla sanay1c1ye verilecek bdylece liretim ve
dolayisiyla ihracat artacaﬁul. 1 Temnmuzdan sonra kisa -
vadeli mevduata verilen faizler %6'dan %15'e, orta ve
uzun vadeli mevduat faizleri ise %20'den, %36'lara ka-
dar c¢ikti., Dunun hemen arkasindan faiz yarigini dnle-
mek amaciyla imzalanan centilmenlik anlagmasi sadece
iki-lig hafta ylirtitlilebildi.(1l) Bazi bankalarin bu an-
lasmaya uymamasi ve 1982 Eaziran ayanda oftaya cikan
benker bunalimi nedenivle faizler yeniden yetkili or-
ganlarca belirlenneye bagladi ve 1083 yilinda Oneml
cranda dlizlirtildil, Bunun iizerine mevduat artigi yavas-
lemaya ve enflasyon haizlanmaye baglayinca, 1984 yilinda
mevduat faizleri yeniden ylkseltildi, 1285 yilinda da
ayni ofilim devam etti ana daha sonra enflasyonun ya-
vagladigr gereclkgesiyle faizlerTe diiglly donemi bagla-

dr.(2)

o~

Hevduat faizlerinin ne kadar sik degigtirildigi-

ne, 1986-1987 yillari 8rnek olarak alinabilir. 1985 Tem-

a_ e

muz ayina kadar, bhir vil icinde enflasyonun diigece

.»
>C L

-

gdzbnhiine alinarak alti ay ve lg ay vadeli mevduata, Dir
yv1l vadeli mevduattan daha fazla faiz verilmigtir., 3u

tarlhten sonra, enflasyon oraninda heklenen hizli digme

(1) "24 Ocak'an
tesi Eki, s

.

(2) Istikrarla K kanma ve Yenicden Sanayilesme Icin
Tlzonomi k gozﬁnier, TUSIAD, Yayin No:T/39 P
Temmuz 1989, s.40. .
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gdriilmeygnce bir yillik mevduata verilen faizler yliksel-
tilmistir., Bu politika 1986 yili iginde de devam etti-
rilmistir, valniz 19286 yili iginde v1llak enflasyon
oranindaki diisme ve difer ckonomik geligmelerde g8zdni-

ne alinarak vadeli mevduat faizleri d8rt defa degigti-
rilmigtir, Tu deZisillikler sonunda yil basinda %45

olan ¢ ay vodeli mevduat faizi yil sonunda $336°'va,

%50 olan alti ay vadelil meviuat Taizl %4l'e ve %55

olan bir yil wvadeli mevduat faizi %48'e dilnlirlilmligtiir.(1l)

beren ise faiz oranlarai diisii-

riilmiiz ve bir yil vadeli mevduat faizi %45, alty ay vo-

deli 39, la av vadeli %35 ve 1 av vadeli mevduat faoizi
%28 oleral helirlennmistir, 9 gSubat 1887 tarihinde yiiriir-
1%%e ggren Ler™ez Eanliasi Tebliri le bu orasnlar sira-

siyla $/43, 9338, ¢35 wve 22 cloral: yeniden dizenlernmig-
tir, 30 Zazirz-n 1227 ~'n ve §7/11921 s=vili Tararnane

ile mevduat iglemlerine uvculsnacak faiz oranlarina

iliglhin esaslar

3

eniden Mhelirlenni:

<:
O}

‘

tir, Pu eseslara
g8re banlalar bir vail vadeli mevduat hesaplarina uygu-
lenacak faiz oranlarinin helirxlenmesinde serbest bira-

kalmigtar.{2)

Tki y1l kadar siiren faizlerdeki dlisilg doneminde
mevduat artis hizi oldukca vavaglamigtir. Ayrica 1287

yvilinda enflzsyonda hareletlenmeye baglamagtir. IZunun

(1) =Cc Merkez Bankasi, ¥Villilk Zkonomik Rapor-l986, S5.48.
(2) TC Merkez Bankaszi, ¥1lllk Ikonomik Rapor-1987, s.50.
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izerine 1988 yili basinda, 4 Subat Kararlari olarak

anilan bir dizi parasal tedbirler ylirlirliiGe konmugtur.
Diger bircgok Onlemlerin yaninda TL'dan kagigi Onlenek
ve vadeli mevduati tegvik etmek améc1yla mevduat faiz~
leri uzunca bir aradan sonra veniden yiikseltilmigtir,
Pir vil vadeli mevduat hesaplarindaki serbestlik kal-
1

dirilmis, bunun yerine Merlez Zenkasi %65 olarak bix

st sinir getirigtir. Vadesiz mevduatta %10 olaral: sap-
tanmis olen fziz orani 36 ya ylikseltilmig, aylik, iic
eylik ve alti aylik mevduat faiz oranlari da %36 ila

NaS arasinda avarlannightir.(l)

Alinan bu hararlarla, nevduat artisirin hizlan-
masi, parasal genislemenin yavaglamasi, serbest piyosa-
da ddvize vbnelen paranin ban:alara kaymasi ve sonug
olarak enilasvonun va vaslama51 amaglanmigtir. Nitelkim
enflasyon disinda blitlin hedeflere belli Blclilerde va-

rilmigtar.

1988 vilinda fiat artaiglerinin bir Bnceki d8nene
gBre artisi ve Afustos ayinda mevduat faizlerinin d&ii-
slirlilmesi sonucu tasarruf sahipleri Tirk Lirasi mevduata
disindaki alternatif yatirim alanlarina Szellikle d3vi-

ze ySnélmeye” oagladlla;. ‘sunun Uzerine 13 Ekim'de faiz-~

(1) "4 gubat Kararlarinin Tirk Zkonomisine Olabilecek
Etkileri ve Bankacilik Ex 51m1ndc;1 Bazi Sorunlaxr",
Banka ve Ekonomik Yorumlar, ¥i1l:25, Sayi:3, Hart
1988, s.5.



ler serbest barakilmistir, Ayrica bankalarin ddviz tev-
diat karsilaklarini Merkez Bankasina ddviz olarak defil
TL olarak yatirmalari yUkimlulUgl getirilmistir. Amag
banka mevduatini telirar cekici hale getirmek ve banlka-
lardan TL cekerek, d8viz teolebini daraltmakti, An-zak
kisa bir stire sonra banlzalar mevduat faizlerini belir-
lemede tereddiite diiziince Ileritez Banlkasi bir mildzhalede
deha bulunaraL vadesiz mevduat ile bir yil vadeli nev-

duatta minumum ve maksimuwa sinirlar koymak zorunda kal-

migtir.(1l)

-

Istikrar politilialari faiz oranlarini viikselte-

.

rok tasarruflarain tegvik edilm

)

ni, bdylece titketinin

0
;.4.

ezeltileralk, enflasyon oraninin dilslirlilmesini amagla-

mistir. Fakat sedeoce fziz orenlarinin vliliseltilmesi,

>

t=sarruf selhiploririn pozitif faiz geliri elde etmesl-

Ul
[N

(93

ne yeterli defildir. Inflasvon orani, falz oranlarinin
Ustliinde seyrettifi miiddetge tasarruf szhiplerinin net
gelir elde etmesi milmkiin olmavacaktir.(2) Du sebeple

reel faiz oranlarainin hesaplanmasi gerelzlidir,

3

Tablo 15 'den de ¢gorildiizil gibi vadeli mevduata
uygulanan falz orani toptan egya fiatlari indeksine

cdre h@llrlenen enflﬂsyon oraninin ilistlinde gergekleg~

(1) fstikrarli Xzllanma ve Yeniden... 2.9.€., s.42.
(2} V.SERiV, Fsra Politilkasi, a.g.e., S.380.
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TABLO -15

ENFLASYON, NOMINAL VE REEL FAIZ ORANLARI
€

(%)

" YILLAR T 'E‘ITE:“;OR:’\E?I' “worIlAL FAIZ O REEL FALZ
1980 107.2 33 63,5
1981 36.8 33 ~10
1982 2532 33 29.7
1983 30.5 45 45,5
1984 52.0 . 45 ~13.2
1985 40.0 55 35,5
1986 26.7 48 76.2
1287 39.0 51.5 31.2
1983 60.8 58,5 12.6

1989 64,2 67.3 5.52

FAYNAK: T.C. Ferlkez Eankasz, Uc Avlik Bilten II,
Tisan-Haziran 1989, s.43.

DPT, Temel Ekohbmiknéastérgelér, Kart 1990,
s.87.

mig ve 1980, 1981 ve 1984 yillari harig pozitif reel
faiz oranlari saflamistir. Ancak reel faiz oranlarinda
Snemli dalgalanmalar gdzlenmektedir., Enflasyon oranla-

rindaki artis hizlari reel faiz oranlarinda da gSzlen-
g
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mektedir, 1980 sonrasinda reel faiz oranlarinin pozi-
tif diizevlerde helirlenmesinde, enflasvon oranlarin-
daki diigmenin ve f iz oranlarinin enflasvon oranlariz-
nin iistiinde saptanmasi etkili olmustur. Reel faiz
oranlarinin pozitif dizeylerde belirlenmesi Snemli bo-

yutlarda mevduat artislarina yol agmiatar,

BilindiZi qgibi 24 Ocalr 1930 tarihinde ve onu
izleyen-dbnemde aciklanan ve uygulamaya z2linan karar-
ler ekonomik alanda yeni bir diinya gSriisiinli singele-
mektedir, Temel felsefesi pivasa  elonomisine igler-
1lik Xkazandirmalt elionominin bozulmus ig ve dig dengele-

regni dlizeltmek olan 24 Ocak kararlari #ilkenin ekonomik:

(99
[N
o
0]
[N

dnemli defieinmler getirmistir,

s

1980 yailinda viirlrlii¥e Yonulan ckonomilk politi-

kalar, genel olarak "piyasa nodeli" cergevesinde olusg-
mugtur. Uvgulamava iionan istikrar politikalarai, 3nce-
likli olaraXk elionominin ig ve dis dengelerini kurmavi
amaglamislardir, Ayni dSnende benimsenen "disa Adniik
sanayilegme stratejisi" ile dis ekonomik iliskilerde
ihracatin tegviki ve ithalatin serbestlegtirilmesi yo-
luyla Tirkiye ekonomisinin diinya ekonomisiyle enteg-
rasyonu safflanmava galigilmistir. Alinan bu Snlemler
ekonomide istikrar saflamak acgisindan oldudu gibi,
konvertibilite uygulamasi agisindan da bliviik bir Sneme

sahiptir,
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Bilindigi ¢ibi konvertibilite uygulamasina ge-
eri saflamaya ybnelik politikalarin

vanindza dis ticaret agiklarina giderecek, ig¢ ve das
ekonomide gerekli vapisal defigmeyi ve dis Sdemeler
dencesini saZ%livacak gereklf ekonomi politikssi Snlem-
lerinin uyoulanmasi gereklidir, Pu nedenle agadida
1980 yilindan itibaren dig tizaret ve kambivo poli-
tikasi ile 1ilgili gelismeler ana hatlarayla verilmeye
gzlisilacalktair,

24 Ocak kararlarini izleverel: ithalatin serbest-

H

lestirilmesi ve ihracatin teaviliiyle ilgili kerarlar

alinmigtair,

Ithalatta damya resmi ¢25'ten ¢l'e indirilmis-
tir. 292 Aralil: 1983 karavlarani i zlaye r@k de ithal
temiéatlarl sanayiciler igin %10 dan, %75 e, ithalat-
¢ilar igin %20 den $15 e indirilniztir. Yeni rejine
gore liberasvona tahi ithalatta gecerli olan I ve II
nolu listeler 29 Aralik'da kaldirilarak verine tig lis-
te ikame edilmiztir, Listce I ithalli vasak mallar lis-
tesidir, Liste II ithali izne tabi méllar, Liste IIT
ise serbest ithalat rejimine bafli mallari olugturmak-

tadair.(1l)

(1) RazZGAIr, zkonomide Diga Agik EBlylime, a.g.e,, 5.395-
397.
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29 Aralik kararlarayla dig ticareti devlet-
legtirilmig olan iilkelerden vapilacak ithalat, kendi
ihtiyaci igin ithalat yapmasi gerelen kamu kurulugla-
rina ve son takvim yalanda 50 milyon dolardan fazla

ihracat yapmig olan ihracatgi sermaye girlietlerine ta-

ninmaktadir, (1)

1984 ithalat rejinine kadar ¢ikaralan kararlar
formaliteleri azaltmel, damga resmi ve teminat oran-

.

lari gibi ithal malivetlerini dliglirlicli Snlemleri azal

o

mak ve liberal afiarlakl: listelere efirlik verilmesi

gseklinde olmugtur.

1984 yalindan hegleyarali ithalatain kadeneli
clarak serbestlegtirilmesi 1987 yilinda da sirdiiriilaiig
ve yilbazinda ithali icne bafli madde sayisi 245 den
11l e dligiirlilerek ithaletiaki miktar kisitlamalari

Snemli Slglide kaldairilmigtir.(2)

1990 yi1l1 ihracat rejinl gergevesinde ithalat
tamamen serbest birakilmig, selt8rler itibariyle girdi
malivetlerinin azaltilmasina y8nelik diizenlemelerin
vyanisira iglemler basitlegtirilmis ve kolaylagtiril-

mlstlr. Ayrica 1984 yilindan iti! aren kapsemi genfgle-

(1) YILDiZ} a.g.e., 5.211.

(2) T.gi Herkez Bankasi Y1llik Ekonomik Rapor-1987,
S.



tilerek devan eden liberasyon politikasi paralelinde
nmiisaadeye tabi mallar listesi kaldiralarak glmriik vergi

ranlari ve fonlarda onemli indirvimler yapilmaigtir.(1l)

24 Ocak kararlsrinda ihracatin tegvikinde rol

oynayan vergi iasdelerinin, 29 Aralik kararlariyla gi-

.
-

derek azaltilmasi kararlagtirilmigtir. Ihracat forma-
liteleri zzaltilmistir, Lfhracatcilarain saZladigi Sn-
finansman kredileri kargilifiznda mallarain teminat g8s-

-

terilmesi ve Zaiz Sdennesi vasafi kaldirilmistir.(2)

Ifhracat finansmaninde ve kredili ihracatta kul-

I3

lanilnmak iizere Ihraoca

o

1 Tegvili Fonu kurulmugtur. Ayrica

Desteklceme ve Piat istikrar Fonu kurularak bu fonun ge-
lirlerinin thracat ve ihraecata donlik projelerin Iinons-

maninda kullanilmcsina lervar verilmightir.(3)

f‘J

Ihracetimizin dahe sadlikli bir yapiva sahip ol-
mes1 igin ihracatta uygulanan tegvik tedbirleri asama-

larla azaltilarak, ilaracatimizi dig rekabete agma amag

edinilmig,; tir .

nlari ve Hiliimet rroo- _
e'nin Ekonomil: ulyasetl",
si, Sayi:6, Ilzziran 1990,

(1) =rkut OIJRSAL, "I'allinma Fl
ramlar;.geroeveswn‘e Tlrkive
Hazine ve Dig Ticaret Dergi
s.38.

(2) rAZ3Ar, Thonomide Diga Agik Eliviime, a.7.€., 5.396.

-
<.

(3) ®AZz3Al, Zkonomfde Di~a Agilz Bliviime, 2.g.e., 5.397.



Bu amagla ihracata dofrudan saflanan tesvikle-
rin 1984 vilandan itibaren asamali olarak ezaltilmasi
1986 yilinda da stirdiriilmliztiir., 1986'da Kaynalk Fullanam
Destekleme Fonundan ihracatgilara Bdenen prim oranlari
ve ihracatta vergi iadesi oranlar:x diislinlilmiigtir, (1)
Aralik 1986'da belirli bazi mallarin ihracini tegvik
etmek Destekleme wve Tizt Istilrari Fonundan vapilen ih-

racatin birim nilitars izerinden prim Sdennesi sistemi

getirilmis ve sistenin kapsami 1987 yili iginde gelig-
tirilmistir, Hart 1987'de ihracatta vergi iadesine yeni
bir uygulena cetirilerel ihracatgilara vergl iadelexi-

nin %30-40'1 orenlarinda avans Sdenmesi gergeklestiril-

migtir.(2) 31.12,1332 vilaind

0]
[
0
0]
<
0}
5]
(8]
e
e
1]
[N
0]
[
0]
H
e
[6)]
4
1

fairlenmigtir,

24 Ocak 1280 tarihinde baslatilan ve clniiniiz

kadar devem oden rel:abete dayali ve diga agilk elionomi

“_

politikasi sonucu olaral Tlridve daga agilmada bilyiilk

basarilar saflanigtar. Bu bajarida ithalatin liberallen-

o

tirilmesi, ihracatin tegvik adilmesi uygulamalari biylik

rol oynamistir,

Bkonomidelki disa z2cilma g¢abalarainin sonucu claralk

se-

dis. tlc retinizde Szellikle ihracat Iehine Snemli gelig-

(1) TCelierkez Banliasi ¥illilt Zkonomilk Rapor-1936, S.35,

(2) TC.Merkez Benkasi Y11lik .Zkonomik Rapor-19287, s.31.
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meler kaydedilmistir. 1980 yilinda uygulamaya konan ted-
birler 1981 vili sonunda ihracatimizin %60'in lzerinde

bir artigsla gergeklegmesini saflamiztir.

Tablo 16'da da ¢Briildiigli gibi 1980 yilindan son-
ra gergekle=en dag ticaret hacmi hem ihracat hemde it-
halattaki artiglarden laynaklannaikta ve dig ticaret

acidainda bir azezlme gdzlennektedir,

1980 vilanda Tirlkiye'nin 10.81° milyar dolar
olan dis ticaret hacmi, ihzacata yonelik politikalerin
uvgulanmesiy ve olumlu dig onjonktlr sonucu yaklasik
2,5 kat artarak 1988 vilanda 26 mglvar dolara ulagmig-

tir,

Tirkiye'nin ihracati 1980 vilindan sonra Sncemli
dlclide geligmiétir. 1979 yailinda 2 milvyar dolar civa-
rinda olan ihracat, 1980 vilinda %29 orzninda artarak
2,9 milyon dolara, 1281'de ise %62 1lik bir artisla
4.702 milyar dolara ulazmigtir., 1979-192838 dSneminde ih-
racattaki yillil ortalama artis orani $#20 ile Dinya ve
Avrupa Tb*lulug ihracat oranlarinin (s1ra31vla %l ve

%65 ) lizerindedir.(1)

1928 yilinda ihracat bir Bnceki vila -Sre 4.4

oraninda artarak 1l milyer 662 milyvon dolara ulagmigtir,

(1) ToBB, Iktisadi Repor 1989, s.215.
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Dis rekabetin vofun oldufu bir ortamda bunun onemli bir

basari oldudu kabul edilehilir,

1980-3838 ddneninde ihracatin ithalati karsilama
oraninin %37'lexden, %8'e yilselmesi, dig ticaret agili-
nin 19280 vilainda 1n?ccat1n 1.72 Liati iken, 19388 de %23

tne diigmesi uy~ulanan ihracata yonelilk politikanin baja-

risinin bir ~Bster~esidir.

Diza agilmz politikasinin uy~ulandiZi yillarda
sSKH'daki biivilme hizi da slirekll artis gSstermigtir.
Ihracattaki geligme golii'daki -~elizmeden daha hizli ol-

dufu igin ihrecat/cSil orani ddnem bovunca srtaral: %5 dan

>

%1l7'yve yiikselnistir,

1980-88 yillari arasinda, illuracatin vapisi sanayi

.
by

i ¢ibi, ihrag mallari da cesgitlenrmigtir.

e

lehine dedi:

=

e

wi
ot
]..'.

»

Senayi Urlinleri ihracatinin toplam ihracattaki payi cide-
rek artmiztir. 1581 yilainda bu pay %48.7 iken 1283 vilin-
da %63.9'a, 1988 yilinda ise %76.7've ylikselmigtir. Duna
karglllk-l981' le %47,2 olan tarim tiriinlerinin payi 1283

de %32.8'e, 1983'de ise %20.l'e diigmis

stiir, (1)
1980-88 d%n=minde dis ticaretteki olumlu celizmeler

dig. ticaretin GSHH'ya oraninin artmasinda etkili olmugtur.

(1) TOBB Iatlszdl Rapor, l°87 s.189, Toéé iktisadi Ra-
por. 1989 s.217,
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-

1980 yilinda d;quticaretin.GSMHY'ya orani %19.9 iken

1988'de %36.9'a yiikselmigtir,

S5z konusu dSnemde dl% ticaret agiginin ise azal-
. mava ba%la@l@l gSriilmektedir., 1980 yilinda 4 milvar 999
milvon olan dié ticaret agigi 1988'de 2 milyar 677 mil-
yon dolara inmi%tir. Avni donemde das ticaret agiginan

GSMH'ya orani da %8'den %4'e diismiigtir.

coriildligii gibi disa agilma politikasinin uygu-
landi1di villarda ihracatta sadlanan gelisme uluslarara-
s1 pivasalarda karsilasilan qgligliiklere ragmenm basarila

olmustur.

fthalattaki artis hizi ise her vil ayni olmamig-
tir. Kisitlamalarin kismen kaldir11masm, liberasyona
gegilmesi dolayisiyla ithalat 1980°'de %56 orananda 1981
de ise %13 oraninda artmigtir. Bu uygulama ile ekonomi -
nin kademeli olarak digsa agilmasi ithalattaki biirokra-
sinin azaltl;ma51,itﬁke?icinin fiat ve kalite agisindan

‘korunmasi amaglanmigtir.(l)

Kprumag;llk;nqlitik§s;n1nvénemli araglarindan olan
sabit ddviz kuru uygulamasinin terk edilmesi ve son ola-

rak da kotalarin kaldirilmasiyla ekonominin diga agilmasa

(1} TOBB, fxtisadi ﬁapoz; 1989; s.211.
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konusunda bir adaim daha atllmlgﬁlr.»Bg»uygulamanln bgs—
lad1§r<1984~ylllnda_itﬁalat %16.5 oraninda artmistar,
Bu oran 1987 vilinda %28 1988'de ise %l.3 oraninda artis

kavdetmistir,

Tirkive'de 1973' ten bu vana siirekli agik veren
cari islemlerde ilk defa 1988 vilinda fazla vermistir,
1980 +alinda vaklaélk 3,5 milvar agik veren cari is-
lemler alinan kararlarin etkisiyle 1981'de 1.9 milvyar
dolara inmistir. 1986 vilinda 1.5 milyar dolar olan ca-
ri islemler agiga, 1987'de 982 milvon dolara, 1988'de

ise 1.5 milyar dolarlik bir fazlalik vermistir,

@Briildigli gibi 1980-1988 yilinin ekonomik sonug-
lari dederlendirildiginde das tigaretimizde olumlu ge-
lismeler oldudu dikka gekmektedir, Bu donemde cari is-
lemler agzé}na en Bnemli katkiyi ihracatin vaptigi go~
riilmektedir. 1980 vilinda cari islemler ag¢idinin ihra-
cata orani %1.10 iken daha sonra hizla gerileverek bu

oram 1988'de %13 olarak gergeklesmigtir,

Ulkemiz 1980-1988 ddneminde diga agilmayi Snem-
1i dlglde gergeklestirmigtir. Thracatin tegviki ile bir-
likte ithalatin liberasvonu da disa agilmada Snemli bir

rol oynamigtir,
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1980f68 ddneminde iégi ddvizlerinin gelisme sey-
rine baktigimizda Tablo 17'de goriildigl gibi 24 Ocak ka-
rarlarinin etkisiyle, Szellikle izlenen kambiyo ve faiz
politikasiyla iééi dgviz gelirleri, 1980"de 2.070 mil-
yon dolardan, 1981'de 2.490 milyvon dolara ulaémlstlr.

Bu rakam 1979 vilinda 1.694 milyomr dolar civarinda bu-

Junmakta idi.

tsgi dBvizleri, gorildiigi gibi 1987 yilinda %23.9
oraninda artarak 2,102 milyon dolara ulasmistir, Ayni
iggli dSvizlerinin ihracata ve ithalata orani ise sira-

siyla %20.6 ve %14.8 olarak gergeklesmistir,

1988 vi1li sonunda 1987 ye gore igsgl dovizleri
%12.3 azalarak 1.844 milvon dolar olmustur. 1989 yili-
nlnfilk 6 ayllk”déneminde 1988'e gore isgli dovizleri
%43.7 artarak 1.035 milyon dolar olmugtur. Bu artig so-
nucu vilin ilk alta aylnda“iggi dovizlerinin ihracata
1988 de %13 olan orani %19.1 e, ithalata orani da 1988
de %9.9'dan, 1989 da ¥14.5'e yikselmigtir.

Bu geligmelerin sonucu olarak ticaret bilangosu
agiklarinin devam etmesine ;?Qmenwtqplgm‘rezervlerini
85z konusu d&nemde arttifa agagidaki fabloda goriilmek-
tedir.
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TABLO-IT

fsci. pOVIZLERL (MLLYON DOLAR)

. ARTIS isgt pbviz/ I§g1 DOVi z/
YILLAR .. MLKTAR . ..HIZT (%) ..I1HRACAT . (%) . my (%)

1979 1.694 72.3 74.9 33.4

1980 2.071 22.2 71,2 26.1
1981 2.490 20.2 52.9 27.9
1982 2.187  -12.2 38.1 24,7
1983 1.554  -28.9 27.1  16.8
1984 1.881 21.0 26.4 17.5
1985 1.774 = 5.7 22.3 15.6
1986 1.696 - 4.4 22.7 15.3
1987  2.102  23.9 -20.6 14.8
1988 1.842  -12.3 15.8 12.9
1988 (6 ‘ '
ay) 720 @ -l16.2 13.0 9.9
1989 (6 " ' *
~ay). 1. 035:.,M_43.7.‘ - 19.1 . 14,5

KAYNAK: T.C. Malivye ve-Glimrik. B*akanllgi:.,h Yillak Ekono-
" mik Rapor 1987, s.165. '

T.C. Maliye ve -Gimrik. Bakanllgn., Y1llik Ekono-
mik Rapor: 1989, s.173.- -

... .1970'li yillarda petrol bunalimi ile diinya ekono-
misinde grilen istikrarsizliklar, dsnem dsnem glininiizde



sﬁrmektgdir; Bu durumda ortaya g¢ikan kisa silireli denge-
sizlikleri giderecek Slgiide ddviz varliginin bulunmasi
biiylik 6nem.ta§1maktadif.»Ayrlca ekonomideki spekiilatif
hareketleri ve‘donukluklarl 6hleyegek bir varligdan ol-

mas: da ekonomik ag¢idan gereklidir.(l)

24 Ocak kararlarinin temel hedeflerinden biri-
side ekonomiyi disa agarak doviz gelirlerimizi hazla

arttirmak olarak belirlenmisgtir.,

Tablodan da ¢drildiglii gibi Tirkive'nin uluslar-
arasi rezervleri 1980 yilindan itibaren gittikge viik—~
selmigtir, 1980 vailinda 705 milvon dolar olan net re-
zerv toplami 1988 vilinda yaklasik 12 kat artarak 8,510
milyon dolara ulasmistir. Bu rakam Hirkive'de uvgulanan
rezerv politikasinin olumlu bir geligme seyri izledigi-

ni. g&stermektedir.

Tlirkiye'ninm dis borglarindaki geligmelere gelin-
ce, Tlrkiye ilk ciddi borg problemleriyle 1980 vilinda
karsilasmig, fakat borglarin ertelenmeye tabi tutulma-
siyla gegici bir rahatlik dSnemi vyasamigtir. Ancak Tir-
kiye'nin toplam dig borg viiklinde yeniden artiglar go-
rﬁlmeyewhaélamlgtlr; Gliniimiizde hem ertelenen hemde yeni

(1) fsrafil AYDIN, "Ronvertibilitenin Pirkiye Agisindan
Olabilirligi®, Maliye Yazilari, Sayi:17-18, Mart-
Haziran 1989, s.67. 4 |
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TABLO~ 18

REZERVLER ( ML LYON DOLAR)

YILLAR . . TOPLAM REZERVLER
1980 705.8
1981 1.209
1982 1.979
1983 2.089
1984 3.482
1985 3.279
1986 4.347
1987 5,212
1988 6.428

1989 8.510

KAYNAK: T.C. Maliye ve Glimriik  Bakanliga,
Yillik Ekonomik Rapor,1989, s.l18l.

UPT,Wféhéi Ekonomik GSSﬁergelef, Mart

1990, s.60.

borglanmalarin vikii ekonomiyi blitlin agirligi ile etki-
lemektedir.
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“ lkemizde uzun yillar dig borglanmaya ihtivag
dgyulmu;tur. Dlé borg Sdemeleri 1978 vilinda ihracat
gelirlerinin %2§fing'§1km1§ken; 1978'den bu vana kisa
dSnemli borglarlﬁlzln %80 civarainda azaldigi dikkati

gekmektedir.(1)

Dis borg stoku 1986 ve 1987 yillarinda yakla-
sik %23 lik artlg‘seviyesini koruyarak.38,3 milyar
dolara uiagmlétlr; 1988 yilinda ise Tirkiye'nin toplam
dis borglari Askeri krediler harig 37,7 milvar dolar—
dir, Bu sevive 1987 ve gdre %l.6 1lik bir azalmavi ifade
etmektedir. Ancak bu azalmava karsilik uz'n vadeli
bor¢laraim toplama artmmé} kisa vadelilerinki azalmais-
tir, Borg stokundaki azalmada kisa vadeli borglarin

gerilemesinden kavnaklanmaktadir.(2)

Borglarin vade vapilarindaki geliéme sevri Tablo
19 daizlendiiyi lizere gdvledir, Toplam borg iginde or-
ta ve gzun'vade;i borglarin pavi 1982 wvalina kadar dis-
miia" buna karélllk klsa‘vadelilerin pavi yﬁkselmiétir.
1984 yilinda %15 den kisa vadeli borglarin pavi 1987 de
%22,7 ye yﬁkselmi§tir, Ancak bu pay¢1988 de %11.4 azal-

mis ve *20.4 olarak gergeklesmistir, 1988 vili gelisme-

(1) gf%gga, Dunya'da ve Turklve'de YUrsee, 30TeCe,

(2) TORB, Iktlsadi Ranor 1989. s.257
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leri torlu olarak dikkate alindiginda ¢1§;borg agi—
sindan olumlu gegen bir yil olmustur. Ancak bu gelis-

me yil igerisinde de Sdenen ve ekonomive biivik vik ge-
tiren toplam 6,799 milvom dolar tutarandaki borg ana

vara ve faiz Odemelerinin sonucundz gergeklesmistir,

M

ﬁbplam d1§ bqgélar;n GSMH'y;voranlﬁda Tablo
t20f§ewd£gg§¥6}§ﬁgﬁ gibi hlzlm»bir.gelispe aaz korusu~
‘dur. 1953 yilinda 30.7 olan bu oran %39.l'lik en viik—
sek arti~ hiziyla 1984'de 42.7'ye ula;mlstlr; 1988
vilinda ise artis hizinin %5'e dﬁ;mes;yle BoréASSMH

orani da %53.4 olarak gergeklesmie&ir,

Porg, ihracat karsllaétlrllmas1n1n verildigi
Tablo 21'de de . gSriildigli gibi ihracatim toplam borg-
lara karglléma.orap}nda“olumlu gelismeler s8z konusu-
dur. 1968{@eupp oran 30,9 olarak geréeklgémekle~bera—
ber }934hyllln}9“?%t19¢§ gergeklesmistir. celecek vil-
Ia:da_ihgacag.art;gmhlzlnln vﬁkse;megi ve avni zamanda
yqplamvglsﬂquglgg;n dﬁéﬁéﬁ‘bu oranlardaki ivilesmevi

gergeklestirebilecektir,

. Toplam ddviz gelirlerimizin torlam dis borglara
oraninda bir ivilesme sdz konusudur. 1987 de % 41.1

olan bu oran 1988 vilinda 48.6 va ve 1989 gegici rakam-
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larina gSre de %53.7 ye vikselmigtir. 5yrlgawgluslaréra-
si :9zervlerin toplamﬁ@h; borglara orani @a villar iti-
bariyla yﬁkgelmegtedi;. ;985‘y111nda %12;9“o;ag bu oran
1988 Yl;x9d?.%15;é den 1989 gegici rakamlarina gdre %22.6
olarak gergekleémiétirf s6z konusu bu oranlar ekonomimiz

igin olumlu sayilacak gdstergeler olmaktadir.

24 Ocak Istikrar Tedbirleri bir anlamda, Bes Yillik
Kalkinma Pl&nlar;ndb ve yillaik programlarda benimsenmis
olan "Fiatlarin piyasada serbestge olusmasi" ve "Fiatla-
r1 dodrudan dogruya de@il, dolavli etkileme" ilkelerine

ddnilisii ifade etmektedir.(1l)

Bu anlamda 24 Ocak kararlar paketinin bir parga-
81 olan ddviz kuru politikasi agisindan da durum "ddvizin
fiatinin pivasada serbestge oluémasx" dir. BSylece 1980
yilindan itibaren aktif bir rol verilen kur politikasa
agisindan belirginleéen bir esneklik vaklaélm dSneminin
onemli bir oze111§1n1 olusturmakta ve gunumuze kadar
alinan karar ve ‘uygulamalarda bu durum gergeklestirehbil-

mek agisindan tutarli gSrilmektedir,

(1) ALKIN; %1963 Planc111§1ndan 24 Ocak,EkonomiSLne"
1885-1985_Turk;ye Ekpnomlslnln 100 Y111 ve- Izmlr .

Ticaret Odasi Sempozyumu, 21-23 Kasim 1985, fzmir,
s.215.




Bilindigdi gibi, llkemizde ﬁzun villar kaisitlama-
lar, kontroller ve biiviik 5lgﬁdekdlé borglanmayla destek-
lenen yapay ve sabit bir d8viz kuru politikasi uygulan-
mistir. Sdemeler dengesi problemlerinin ana nedeni olug-
turan bu ddviz kuru politikasi Tirk Lirasini stirekli
-olagak asiri deéerlgndirilmi% bir rara haline getirmis-—
tir. Yapilan develiiasvonlara radmen vurtig¢i ve diin--a
enflas on oranlar; arasindaki farkin her develiasyon-
dan sonra agilmasi ve biliviimesi ekonomide haksiz rantla-
rirm olusmasina yol agmi=tir., Tirk ILirasinin asirx deder-
lenmesinin varattigax bu rarntlar ithalati gekici nale ge-
tirip nispi olarak ucuzlatmis, ihracati ise engellemie=

e azaltmistair.

24 Ocak 1980 Istikrar programi ile Snce sik va-
pilan kiigiik oranli avarlamalarla d&viz kuruna eskisine
oranla daha fazla esneklik kazandirilmiz, daha sonra da
otinliik kur uvgulamasina gegilerek sabit kurlarin ortava
¢ikardigr rantlarin ve buna badli olarak da ekonomide
olusan garpikliklarin diizeltilmesi amaglanmlétlr; 1980
sonrasi uvgulanan kur politikasi ve bu gergevede sagla-
nan olumIg'geli;melgr‘Tﬁrk lirasinin konvertibilitesini

glindeme getirmistir,

24 Ocak kararlari gergevesinde Tﬁrkiyg'nin'd;s

S8demeler dengesine ySnelik Snlemlerin basinda 1567 sa-



vila Tﬁrk Parasinin Kivmetini Koruma Hakkindaki Kanuna

iliskin 25.Sav;11 Karar altinda yapllan deve}ﬁasyon ver
almaktadar. Tirk lirasi dolar kar§151nda %32.7 oraninda
develiie edilerek veni ddviz kuru 1 £ 70 TL olarak kabul

edilmiqtiro

Izlenen politikanin "gergekgi" olup olmadigina
gelince, bunu santavyabilmek igin ynrtigi fiat artisla-
rivlia TL'*nin das de@erinde vapilan dedisiklikleri karsi-

lastirmak gerekir.

mabloda da g8rildigi gibi Ocak 1980-Ocak 198l dao-
neminde Toptan E-ya Fiat Indeskinde arti=s %86 vi bulmak-
tadir. Buna karsilik 1 Ocak 1980 tarihinde gegerli olan
1l £47,10 TL kurunu esas alirsak, 5 3Subat 198l'de kurun
1l A 95,95 TL'ye yikseltilmesivle kiimiilatif develiiasyon
orani %l04'e varmlétlr. Bu durumda izlenen rolitika "a=i-
r1 gergek¢i® bulunabilir. Bununla birlikte tabloda da
gdriildiigli gibi ddnemin mini develiasyonlarina Misan
avindan itibaren_pas;anm;é ve paramiz oldukga diizenli
oranla;la verbirbirlerine vakin oranlarla develiie edil~
migtir,vg ¥isan 19§O:ilgu5 Subat 1981 tarih;eri arasinda
TﬁrkuLpr§31“%3o4or§n§nq§ devaliie edilmi%ti:. Avni tarih-
ler arag;nda‘tonﬁanMgsva_fiat ipdeksle:inde‘%33 oranin-
da bir artis gldqggng gore,. izlenen kur politikasina

gergek¢i- bir politika gdziiyle bakilabilir.(1l)

(1) TSRE, 1971 Sonrasinda Tirkive'de Izlenen Doviz...,
a.g.eg, 8016—17.
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T.C. Merkez Bankasi 1 Mayis 1981 tarihinden iti-
baren TL'nin dis degerini, dolarin diger vabanci para-
lara olan paritesine gSre glinliik olarak ilan etmeye
baslamlétlr. B&ylege ;iranln konvertibilitesi ile il-
gili Onemli bir adim atailmis savilabilir.(l) Mavas 1981
" den itibaren izlenen d8viz kuru nolitikasi siiriinen veva
kavan nariteler sistemine gegisi vada kontrolli esnek kur
sistemine gegmenin bir baélanglclnl simgelemektedir. DS-
viz kurlarinin Merkez Bankasinca giinliik olarak ayarlan-
masi dis dliinya vivasalarindaki wvabanci waralarin hizli
délgalanmalarlnln olumsuz etkilerinin zamaninda gide-
rilmesi wve Mirk lirasinin dis dederindeki diistizlerin ki-
sa zaman iginde olugturulmasi (biylik oranlarda develiias-
yon yerine) amacini kapsamaktadir. DSviz kurlarinin glin-
liik saptanmasi ileride serbest doviz pivasasina gegme
acsamasinda sadladifi esneklik ag¢isaindan biviik Snem ta-
simaktadir. Temelde doviz kurlari vpivasa kosullarina
gbre dedil, fakat rasyonel ve gergek¢i olma vaklagimla-

r1 i¢inde para otoritelerince saptanmaktadar.

slirtinen paritelerAveya kayan pariteler sistemi
gergek ddviz kuruna yaklasilmasini saflamakta ve spekii-
latSrlerin arbitraj volu ile kar sadlamalarini Snlemek-

te ve Bbiiviik develiiasyonlarin yvapilmasini engellemekte-

(1) 82BEK, "Tirkive'nin Konvertibiliteve Gegis siirecin-
deki Baza Sorunlar”®™, Dis Ticarette Durum, Sayi:20,




dir. Sistem esnek olugu nedeni ile de &demeler dengesi
sorunlarini g¢Szmede daha basarilidir. S5z konusu sistem~
de siireklilik saptanabildigi takdirde i¢ ekonomik denge-
lerin sa@lanmag;n@;-para politikasaindan faydalanma im-—

kani da artmaktadir.

Bu tip bir doviz kuru politikasinin bagarisi Tir-
kive'deki enflasyon oraninin ticari iliskide bulundudu-
muz lilkelerin enflasyon oranina nazaran daha hizli dii-
slirilmesine ba§11d1:. Boylece gergek kambiyo kuru ile
enflasyon oranlarinan esitlenmesi ile, otomatik olarak
gergeklesmié olacaktir. Sistemin bu Szellikleri konver—
tibilite uygulam§51n1n basarisi agisindan da etkin bir

rol ovnamaktadir.

Agsafnm¥aki tabloda 1981 vyilx baz alinmak suretiyle
toptan esya fiat indekslerindeki degiismeler ile ddviz

kurlarindaki dedismeler verilmeye galisilmigtir.

_ Tablo 23 de de goriildiigli gibi Mayis 1981 yilindan
itibaren izlenen kur_pqlitikasi ile fiat indeslerindeki
degigmg ilewdavigwkg;laglndaki degisme_oranlar; arasinda
gok biiyiik farklilaklar gSriilmemektedir, 1982-1988 yilla-
rindaki kiimilatif dedieme oranlarina bakildijinda, fiat
indeksindekiwkﬁmﬁlatifﬂ§e§£§§m‘%293.6“i§gnmbu.d§§iéim

ddviz kurlari igin %283.5 gla;aﬁ hesaplanmistir. Her iki

dedigim orani arasindaki farkin ¢ok bliviik olmamasx; dola-
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TABL O~ 29

FIiaT INDEKSLERINDE VE DOVIZ KURLARINDAKL

DEGI SMELER

TOPTAN ESYA. ’
YILLAR FIAT INDEKSI DEGISME

DOLAR TL DEGISME

(198X 100) (%) . KURT}
1982 127.0 - 184.9 -
1983 165.7 30.5 280 51.4
1974 249:1 50.3 442.5 58
1985 356,8 43.2 574.0 29.7
1996 462;3 29.6 755.9  31.5
1987 610.4 32.0 1018.3  34.8
1988 1247.2 108 1813.8 78.1
Kiimiilatif . )
- D'egi;;j:me.. e e o . 29346 283.5

s W g

RAYNAX: T;C. Merkez Bankasi, Ug Aylik Biilten,

1989-II, 5.48-62,
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visayla izlenen kur politikasinin basarili oldufunu

sOyleyebiliriz,

Izlenen kur politikasinin dis denge {izerindeki
etkileri ise daha Once verilmeye galisilan makro bi-
viikliklerden de ¢Sriildiigli gibi olumlu olmustur. 1981
yilinda ihracatimiz %60'in lzerinde bir artigla ger-
geklesmié, 1982 yilinda oran artxél dis ticaret hacmi
daha gok ihracat artigindan kaynaklandigi igin dis ti-~
caret agifx bir Snceki yila gdre %29 oraninda azalmisg-—
tir. cergekgi bir doviz kuru uvgulamasi ile reel ve no-
minal kurlar arasindaki farkin kavpanmasi, gapraz kur
farklarinin ortadan kaldirilmasini sadlavan avarlama-
larin wvapilmasi ve doviz transferlerinin normal kamal-
lardan vapilabilmesi Snemli bir ddviz kavnadi olan is-
¢i d8viz gelirlerinin 1980 kanallarini izleyerek artma-

sini sadlamistair.

Dis ticaret agiginda ve cari islemler agijinda da
gSriiniir bir azalmé s8z konusudur. Ayrica déviz rezervle-
rinin,ge;isme seyrinde de olumlu gelismeler dikkati gek-
mektadir. Daha 6ncewygrilen rakamlardan da anlasilacag:
lizere kur politikasinin sonuglarinin olumlu olduu sdy-

lemek nmiimkiindiir.

29 Arallk 1983 den i§ibar§n.d6vizAalanlnda Onemli

defigiklikler getirilmigtir. Getirilen uvygulamavla tica-
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ri bankalara Merkez Bankasinin belirledigi kurun %§ tis—
tiinde ve altinda kur belirleme serbestligi taninmistar.
TC‘vatandaglarln;nwﬁzerlerinde doviz bulundurma, ban-

kalarda ddviz tewdiat hesabi agtirma ve doviz alim-sa-
timi yapabilme imkanlari tanlnmlétlr. Ihracatgilara el-
de ettikleri ddvizin #%80'ni yurda getirme ve %20 sinide

istedikleri gibi kullanma imkani saglanmistir.(l)

24 Ocak kararlarinda doviz kuruna iligkin nihai
hedef TL'nin konvertibl hale getirilmesiydi ve alinan
karar ve uygulamalarda bu hedefi gergeklestirme amaci-

na yonelik olmaktadir,

Bu itibarla konvertibiliteye geg¢is yolunda Snemli
bir adam sayilan 1 Temmuz 1985 Kararlari ile bankalarin
doviz fiatlarini serbestge belirlemeleri kabul edilmig-
tir. Bir siire doviz fiatlarlnl resmi kurun vakinlarinda
belirlgmgye‘Qa;;éaqlbankalar 1986 yilinain ilk avlarinda
bunm bas aramadiklar: gSriilmeve baslanmlétlr. Merkez
Bankasi kuru,.bankglar;n kurlari ve serbest rivasa knr-
lari farkll;;kla;'gﬁspgrmeye_bgélamlstlr. Doviz satici-
s1 durumundan uzaklagan bankalar dis yikiieliliklerini

verine getirebilmek igin varalel viyasaya basvurmak zo-

runds kalmizlardir, Ylkemizin d8viz gelir ve gider den-

(1) DHEER, a.g.ei, s.134.
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gesinin~ bozulma egilimi sonucunda TC Merkez Bankasi
aldiga idari bir kararla miidahele etmi~tir.(1l) Merkez
Banka31 14 Mart 1986%*da TL'vi konvertibl ddvizler kar-
~1sinda % 5-7 oranlarinda devaliie etmi~ ve bankalarin
doviz efektif kurlarini serbestge tesbit edebilmelerini

durdurmusgtur.

Bankalarln kur belirlemede marijlari Merkez Rarn—
kasinin glinliik ilan edilen kurlarinin %1 altinda veva
tistiinde tespit edilecek ve bankalaran tesret ettikleri
kurlar arasindaki fark ¥2 vi gegmeyecektir.(2} Urgula-
mada sakincalari goriilen bu sistem Ekim 1986'da wveniden
defistirilmistir. Yeni diizenlemeye gBre Merkez Rankasi,
ddviz satis kurunu glinliik olarak belirlemekte. alis
kurunu ise satis kurunun binde 5 altinda testit etmek-
tedir. Bankalarin ddviz satis kuru Merkez Bankasinin
satis kuram: gegememekte alis kurlari ise serbestge
belirlenmektedir. Bankalararasi islemlerde utgulanacak
ddviz kurlara eskiden oldudu gibi serbest barakilmi--—
tir.(3)

Hl983“y111'ba§lar1nda Ulkemizde ddviz alaninda

oldukga sikintili gelismeler yasanmigtir, DSviz kurla-

(1) fhsan ERéAN,'ﬁéhkgiéiaéAé§§ié ?Shéfihi, Tirkive BRan-
kalar Birligi Yayain No:150, Ayvildiz Matbaasi, An-
(2) YILDIZ, a.g.e.. S.204,.

(3) T.c. Merkez Bankasa Yillik Rapor 1986, s.32-33.




rinda hizla grt;glar, resmi ve paralel piyasalar ara-—
sinda %20 lere varan fiat farklaliklari, kazandiklara
d8vizi -urda getirmekte geg¢ davranan ihracakgilar, it-
halattaki wviiksek komisyonlar, doviz tevdiat hesaplarin-
daki belirsizlikler sSz konusu geligmelerin ilging

bazi yansimalaridir.(1l)

1988 yilina gelindiginde ddvizin serbestlestiri-
lecedi ve konvertibiliteve geg¢ilecedinden s6z edilir-—
ken yukaradaki gelismeler sonucu olarak 4 Subat Karam-
lary olarak bilinen birtakim Snlemler alinarak konver-
tibiliteve gegisin bir slire ertelenecefi bildirilmigtir.
Ru kararlar, tiirk parasinin miktarini azaltma, ddvizde

spekiilatif hareketleri Onleme amacivla alinmistair,

4 subat ve sonrasinda vasama gegen temel diizen-

lemeler sunlar olmaktadar.(2)

~ Ithalat teminatlari belirli bir siire igin art-
tirilarak dovize talebin azaltilmasi, bovlece develias-
yon beklentisi nedeni ile si;en ithalat stoklarinin eri-
tilmesi ve viiksek talep nedeni ile artan ithalat fiat-

1ar1n1n”a§ag1“gekilmesi amaglanmlgtlr.

(1) ERSAN,. "4 Qubat.Kararlarl, Konvertlblllte ve Tiirki-
ye", Para ve Sermaye Plvasa51n Sawvi:110, Yi11:10.
Nisan 1988.-s 24, - .

(2) caner ERSOY, “w4 gubat'in Ard:.ndan" Para ve géﬁnéﬂté
Piyasasi, Savi:11l0, ¥1l1l:10, Nisan 1988, s.l1,
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— Ihracat bedeli ddvizlerin yurda gelis siirele-~
rinin klsaltllma81n;hteévik‘edici gecikmesini cezalan-
dirici tedbirler allpm;étlr. Bovlece belirli bir siire
igin arzin arttirilmasi ve fiatlaran dﬁéﬁrﬁlmesi amag-

lanmistar.

- fthalattan uvgulanan teminat oranlari gegici
bir slire vikseltilerek, ithalatin dolayli yoldan paha-
lilastirilmasi, yvani bhir anlamda kisaitlanmasi amag¢lan-

mistir.

4»Sub§t 1988'de alinan bu kararlarain kisaca iki
amaci vardir., Birincisi tedaviildeki Tlirk Lirasi hac-
mini doldurmak, ikincisi ise Mirk lirasinain ddviz ku-
runda beliren T.C. Merkez Bankasi serbest piyasa far-

kina ortadan kaldirmaktair.

4 Subat Kararlari doviz kesimini gegitli bakim-
lardan olumlu etkilemigtir. Kararlarin agiklanmasi Si-
rasinda konvertibiliteukonusﬁnun bir silire glindemden
glkgrt}lélglnln be}i:;i;mesi en Snemli etkivi vyapmis-—
tir. T.C. ﬁerkezwggnk351 kuru ile serbest piyasa do-

viz kuru arasindaki fark hizla kapanmaya vonelmistir.(1)

(1) celik KURDOGﬁﬁ;MPiktisat.Politikalarlndé Fantazi-
lere Yer Yok", Para ve Sermaye Pivasasi, Sayi:110,
Y11:10, Nisan 1988, s.I15.
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1988 yilinda konvertibiliteve gegiéi kolaylasg-
tiracagdr beklenirken bazi yeni diizenlemelerde getiril-
miéti. 29 Temmuz 1988 Kararlari ile ddviz kurlarinin
belirlenmesinde kismi serbesti glindeme gelmigtir. Buna
gore bankalar Merkez Bankasinin resmi kuruna bajli ola-
rak 50.000 dolarlaik iélemler igin gi=e satig kurlara
saptayacaklardir. Ancak glinliik resmi kurlar, bankalar,
finans kurumlari ve ddviz biifelerinin katilimiyla Mer-
kez Bankasinca belirlenecektir. Hite vandan 8zel finans
kurumlari ve doviz biifeleri 50.000 dolarin izerindeki
alisverislerinde doviz kurlarini serbestge belirleye-~
ceklerdir, ci=e satig kurlari ise resmi kura gdre d5-
vizde 0.5 puan, efektifler de 2 muan diliciik veya yiiksek
olabilecektir.(1l) Alinan kararlar ve vapilan g¢alisma-
lar kismi olarak esnek kurlara geg¢ilmesini ve Tirk 1li-
rasinin konvertibilite uygulamasini kolavlagtirmayi

amaglamaktadar.

Tirkiye son yillarda diinva ekonomi sine enteg-
rasyon sﬁregini hizli bir sekilde gergeklestirmeve ga~
lismaktadir. Temellerinin 24 Ocak Istikrar tedbirlerivile
atildigi bu slirecin gerceklegmesi Bﬁyﬁk olgtide, uluslar-—
arasi ﬁinang piyasa}aylgda ilke ekonomisinin kredisinin
arttirilmasina baglidir. Dolayisiyla kambiyo sisteminin
serbgstleépirilmesine 1980'1i yillarin baginda baglanmig

ve?quulanéh”ékbﬁ@ﬁik'poliéikalar igerisinde kademe ka-

(1) BAGRIKQIK} a;g.e;; s.79.
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deme: sistemli liberaliZasyon galismalarz vapilarak bel~

li agamalara gelinmistir.

11 Agustos l989 tari%li Resmi Gazete'de yayim-
lanarak ylirlirliige giren "Tirk Parasinin Kivmetini Koru-
ma Hakkinda 32 Savili Karar" ile Kambivo Rejimine genise
Slglide serbesti getirilmistir., Temel olarak Tirk Para-
sinain kullanimi alaninxt genisletmeyi amaglavan karar
ile mirk Parasinin konvertibiliteye gegmesi igin gerek-

1li olan yasal gergeve biiylik dlglide saglanmistar,

32 Sayili kararla getirilen baslica venilikler

sunlardir:(1)

1- Belirsizliklere yol agan "Tirkiye'deki kisi-
ler" ibaresi kambiyo mevzuatindan g¢ikarilmis, bSylece
Tlirkiye'de verlesik disarida verlesik kiéiler (resident-
non resident) seklindeki iiniversal kambiyo uygulamasina

cgegilmistir.(32 Sayili Karar Madde 2/b,c)

2- Tlirkiye'de yerlesik kisilerin Bankalar, fizel
Finans gu;umlgrllvg yetkili miiesseselerden 3000 ABD
£ veya egitine kadar doviz satin almalari ve bu ddviz-
leri isteqik;eri gibi tasarruf etmeleri serbest baira-

kilmigtar.(madde 4/b)

(1) T.Cc. Resmi Gazete, Sayi: 20249, 11 Ajustos 1989,
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3- Belge aranmaksizin iadeten doviz satigi limi-

ti 100 £ dan 1000 # a gikarilmistir.(Madde 4/e)

4- Karara, Bankalarin vadeli doviz alim-satimi
yapabileceklerine dair bir hiikiim konulmustur,.(Madde 6/2

bend )

5- Altin ve kaiymetli taslarin ithal ve ihrac:

serbest bairakilmistir.(Madde 7/a)

6- Kiymetli maden ve taslardan yapilmig kiymetli
ziynet esyalarinin volcu beraberinde serbestge yurda
oirmesi ve cikmasinda aranan 3000 £ lik ziynet esvasi
serbestivet limi+i 15.000 # a ¢ikarilmi~ avrica bu
tutarin listiindeki zivnet esvalarinin yurtdierna ¢ikaril-
masx giricte bevar edilmesi va da wvurtiginde alindida-
nin te=vik edilmesi kavdi—rla serbest birakilmistair.(Mad-

de 7/a)

7- Thracat ddvizlerinin, 90 glin iginde "urda
getirilmesi halinde, ihracat bedelinin ihracatginin ser-
best tasarrufuna birakilan kismr %20'demr #30'a gikaril-
mi-tir.(Madde 8/a-i)

L . . N
8- Kredili ihracatta, pe=inat bedelleri kaldi-
rilmis, ihragat_pede;ipin sozlesmede belirtileprsﬁre-
lerde vurda getirilmesi veterli kabul edilmistir.(Madde

8/a-ii)
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9- Teknik hizmet sdzle=melerine istinaden ihrag
edilecek ‘redek parga ve malzemelere ilickin islemler
icirn  hifkiim getirilmis ve bSvlece bu konudaki eksik—

lik giderilmigtir.(Madde 8/a-iii)

10- Oremli bir liberalizasvon olarak, Tirkire-
de verlesik kiéilerin, disarida verlesik kisiler igin
igeride ve digarida vaptiklari hizmetler karsiligda
elde ettikleri ddvizlerin yurda getirilmesi tamamen

serbest birakilmigtir.(Madde 11}

11—~ Dicarida yverlesik kisilerin yabanci serma-
ve mevzuati dacinda Tlirkive'de faalivette bulummalara,
adi ortaklik tesis etreleri ile Tiirkive'de verlesgik
kisilerin vurtdlélnda verleeik kredi karti kurulus-
lari ile lisans temsilcilik sdzlesmeleri ile ilgili
1s"l ve esaslari belirlemeve Bakanlik vetkili kilin-~
mistir, POvlece 30 Savili Karardaki yetki karga}asl,
belirsizlik ve eksiklik giderilmi ' olmaktadir.(Madde
12)

12~ Yurdi=ina gldecek yerli sermaye ihraci ile
ilgili ®akanlik yetkisi 3 Milyor £ dan 25 Milvon ARD

£ na yikseltilmigtir.(Madde 13}

Ayrica. Thirkiye'de serbest bdlgelere nakdi ve
ayni sermave ih;ac;.kargyda;6ng8rﬁlmﬁ§ olup bu konuda-

ki bosluk doldurulmustur.({Madde I3}
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13~ dagmen ve miiltecilerin ithalatlara ile Tiir-
kive'de verlesik kisilerin Tirkive'ye servet transfe-

ri serbest barakilmastir.(Madde 14)

14~ Dléarlda verlesik kisilerin borsada kote
edilmis Mirk menkul kivmetlerini satin almalari ve
satmalari ile Tirkive'de verleaik kieilerin vabanci
men=eli menkul kiymetleri satin almalara serbest bi~

rakilmigstir.(Madde 15)

15~ Menkul ve gairimenkul kivmetler iizerindeki
blokaj hiikmii ortadan kaldirilmistair.(30 Savili Kanun

Madde 12-16)

16~ Dicarida verlesik kisilerin. déviz bozdurmak
suretiyle satin aldiklara gavrimenkullere ait satais
bedelleri ve gelirlerini transfer ettirmeleri serbest

hale getirilmicstir.(adde 16)

17~ pigarida yerlesik kigilerin, ddviz bozdur-
maksizin elde ettikleri gayrimenkul ve bunlara miitefer-
ri avni haklarin satis bedellerinin yurtiginde serbest-
ge kullapllgég; ipkap; getirilmistir, B3ylece deb;dkaj"
la ilgili kavit ve =artlar ortadan kalalrllmlstlr.‘

(30 Ssayil: Karar ﬁadde 18)

Bu kararin yayimi tarihinden itibaren Merkez

Bankasindan bloke edilmis bulunan ‘Hirk liralarinin vurt-
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iginde Xullanimi serbest hale getirilmi<tir, (Gegici

Madde 2}

18~ En Snemli veniliklerden birisi olarak Tiir-
kive'de*verleéik kiéilerin vwartdisandan ayni.. nakdi ve
gavrinakdi kredi temin etmeleri kredi anla<malarinin
Bakanlida ibrazi kavdiyla serbest birakilmistir.(Madde
17) Ancak prefinarsman. emtia ve kabul kredilerinin va-

delerinin 1 vili a~amayacadi Karar'da belirtilmistir,

19- Rankalarin, Dis Ticaret sermaye sirketlerine
ve Tatirim Tesvik Belgesi kapsaminda di=s kredi almalari
dngdriilen TMirkive'de verlesik kisilere agacaklari asga-

ri lic y1l vadeli krediler serbest birakilmistir.(18/c)

Ayrica vurtdisindan satin alinan gemilerle ilgili
olarak temin edilen krediler igin wabanci rara lizerin-
den gemi inotedi tesis edilmesi serbest birakilmistar,

( Madde 18/q)

50riildiiglii gibi 32 Sayili Kararin konvertibili-
teye ilie<kin hiikiimler ile Tlrk Lirasina uluslararasi
piyasalardavkabqlwgﬁren, diger para birimleri karei-
sinda defi<im kabiliyeti olan para birimi niteliginin
kazandirilabilmesi igin gerekli gegig ortaminin hazar-
lanmasi amaglanmis ve bu amaca ulagilabilmesi igin ge-

rekli hukuki gergeve gizilmigtir,
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Konvertibiliteve gegis igin gerekli olan hu-
kuki gergevenin saflanmasindan sonra IMF vetkili-
leri ile yapllan'garﬁgmeler sonucu 22 Mart 1990 ta-
rihinden itibaren; Tlirkiye'nin IMF Fon Ana Sdzlesmesi-

dufu IMF resmen bildirilmistir, Ve bu statii degisikligi
Fon icra Direktdrleri kurulunca tescil edilerek, 3.4.
1990 alinli IMF'nin bir basin bildirisi ile agiklanmig-

tir.

IF'nin konvertibilite anlayisinin incelendi&i
bsliimdende hatirlanacadi gibi Madde VIII, cari ddeme-~
lerde higbir kisitlama vapilmamasi, katli kur uvgu-
lanmamasi ikili ticaret anlasmalarinin kaldirilmasa,
ulusal varanin doviz karsilidi satin almak zorunda

cldugu hiikiimleri yer almaktadair.

~ Tirkiye'de bu hiikiimlerin kabul edildidini agik-
lavarak yabancilara IMF nezdinde glivence vermig bulun-~
maktadir, DiJer bir deyigle, hiikiimetin, pivasaya doviz
sinirlamalari getirmek seklinde herhangi bir miidahele-

sinin olmavacadi garantisi verilmigtir,

Konvertibilitenin &nemli unsurlarindan birisinin
yabancilarin ulusal parava duvacagi giiven oldufu gdz-

Online alinirsa, Tirkive'nin Madde VIIT Statiisiine gegmesi-
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nin Tirk lirasinin kullanim alaninin genieletilmesi

ooooo

1980 vilinda uvgulamaya baslanan 24 Ocak Istikrar
pr hedefinde Tirkive'vi bir daha d5vi
darbogazi ile karsi karsiya getirmivecek vapisal dedi-
sikliklerin tesisi Ongdriilmiis, disa agilan ihracatin
tegviki, reel doviz ve faiz volitikasinin takibi ve ni-
vYasa ekonomisiyvle bu hedefe ulasilmava galisilmistar,
Tu program gergevesinde tiirli nedenlerle ortaya g¢ikan
sammalara ve bazi olumsuz gelismelere rafmen Tirkive—
nin cegmige oranla Snemli mesafeler aldidi incelenmeye
galisilan tarihsel celisim iginde oSriilmektedir, Ozel-
likle, dig ticaretin serbestlestirilmesi izlenen kur
politikasi ve doviz gelirlerinin Snemli &lglide artti-
rilmasina yonelik wnolitikalarin uvgulanmasi, ekonomik
geligmemize ve yatlrlmlagln dis kaynak sorununa biviik
Blglide ¢oziim getirmistir. 1980 yilina kadar ithal ika-
mesine dayali bir ekonomik politika izleyen iilkemiz
disa agilma politikasiyla ihracata gereken Snemin ve-
rildigi bir dﬁéﬁnce degisikligi yasamistir. Genis gapta
uygulanmasina gegilgn liberasvon sistemiyle ithalatain
Sniindeki engeller kaldiraldidi, dis ticaret agiinin
kullanildigi gdriilmektedir. Alinan Snlem ve uygulamalar
ekonomide istikrar sajlamak agisindan qldu@u gibi.kon-
vertibilitevuygu;amgglna ge¢is acisindan Snemli bir

nitelik tasimaktadar,
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fhracati ve diger doviz kazandirici islemleri
tegvik eden politikalarin uyculanmasi sonucunda ddeme-
ler dengesi giderek daha sadlikli bir vapiya kavustu-

rularak ekonominin daha istikrarli geligmesine uygnm

bi¥ ortam hazirlanmistir,.

tthal ikamesi rolitikasinin terkedilerek ihra-—
cati te-vik nolitikalarinin uvgulanmasi somuciwrda sa-
~avi {irlinleri ihracatinin tonlam ihracatimiz igindeki
rav:i 78N*e -iikseltilmistir. Artanrn ihracat savesinde 1h-

racat ithalatin %81'ni karsilar duruma gelmistir.

1980'den sonra izlenen gergekg¢i kur politikalara
savesinde ihraca¥ d&viz gelirlerindeki artisla birlik-
te isgi ASviz giri<lerinde, tonlam rezervlerimizde
Snemli arti<lar gergeklectirilmistir. Nitekim 1988 wx—
11 Sdemeler dengesi cari islemler hesabi 1,5 milvon
dolar fazla vermi< olup bu efilimir VI.Be- ¥illik Kal-
kinma Plani doneminde de devam etmesi hedeflenmekte-
dir. Fovlece gegmi=® villarda biviime Oniinde en &nemli
darbogag olarak g6rﬁ1en 8demeler dengesi, Shﬁmﬁzdéki
villarda biviimevi olumlu vtnden etkileven bir faktsr

olacaktair,

Tiirkiye ekonomisinin son on vildir igine girdigi
varisal dedisim ve geli-~im konvertibilite uvgulamasi

agisairdan da oldukga Snem ta=imaktadir. Getirilen
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dﬁzenlemelerin.amac1naﬁu;asm351 ve'Tﬁrk Lirasinin
konvertibl bir vara birimi haline getirilmesi bundan
sonra uygglanacak ekonomi rolitikalarai ile vakindan
ilgilidir. Konvertibilite uvgulamasina gegiéde bzel-
&ik1e—déviz—kuru—ﬁQ1itikasi—a§1s1ndan—énem1i—bif>a;ama
saglanabilmesi_iéin daha ileriki bir ddnemde dSviz
kurlarinin Merkez Bankas1 tarafindam dedilde serbest
doviz viyasasinda arz-talev ko;ullarlna gdre olusmasi
ve boylece giderek denge kuruna vaklasmasi kanimizca

Snemli bir Shemli bir adim olacaktir.

Bovlece daha esnek bir kur sisteminin belirlen-
mesi konvertibilitenin hizli ve etkin galismasina “rar-

dimci olacaktar,
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SONUG

Konvertiviliteye gecig araci olarak doviz kuru
politikalarinin incelendiZi bu caligmada teorik olarsk
konvertibilitenin d6viz kuru sistemleri ile olan iligki-
81 ve kogullari ele alinmigftir, Bu amagla Oncelikle kon-
vertibilitenin teorik anelizi, daha sonra konvertibilite
uygulamasinain belirli bir doviz kuru sistemini gerekli
k1lip kilmadiii ve en uygun kogsullari hangi kur sistemi-
nin sailayabileceZinin aragtirildiiz teorik analize yer
verilmigtir, Son olarak da Tirkiye'de uygulanan doviz ku-
ru politikalari konvertibilite iligkisi incelenmeye ¢ali-

gilmigtir,

Gegitli lilkeler ve bu {ilkelere bafli olan birim-
ler arasindaki ekonomilt iliskilerin ylirlittilebilmesi ve
ilkeler arasindaki Odemelerin gercelilegtirilebilmesi ve
uluslargrasiy ticaretin geligmesi ulusal paralarain birbir-

leriyle defigtirilebilme 8zellilini gerektirmektedir.

Bir ulusal paranin yabanci Ulke paralarina sersest-
¢ge gevrilebilmesine konvertibilite denir. Konvertibilite
bir iilke parasina, Snceden cari kur {izerinden diZer iilke

paralarina gevrilebilme serbestisinin taninmasidir,
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Konvertibilite, serbest diinya ticaretinin en Snem-
1i ve gerekli koguilarlndan biridir, Uluslararasi Sdeme-—
leri g¢gok yonlli bir bic¢imde denklegtirerek uluslararasi
1sb81liml ve uzmanlagmadan ~yararlanilmasina imkan ver-

mektedir,

Caligmamizin birinci bodlilmlinde konvertibiliteye

geclg karari olan bir ililkenin bu gecgigin gerektirdiZi

0

kogullaris saflayip sailayamadisfinin dnemi ortaya gik-

migtir, Ayrica iillte ve dlnya konjonktilrliniin hangi &lgl-

lerde konvertibiliteye geg¢ig igin elverigli olduZu ve

€3

eclig asamasinda zamanlamanin Snemli bir unsur olduiu

0g

erce?i saptapmigtir,

Bir iilke parasinin konvertibilite olabilmesi igin
belirli kogullarin yerine getirilmesi gerelkmelktedir,
Bunlar, d¢ ekonomik dengenin saflanmasi, fiat istikrari
ve fiat artig dlzeyinin, ticaret yapilan baglica lilkele-
rin enflasyon oranlari ile uyumlu olmasi, Ulkenin para
ve sermaye piyasalarinin, uluslararasi para ve sermaye
piyasalary ile blitlinlegmeyi sagliyacak dlzeyde geligmig
bulunnasi olup konvertibiliteye gecigte ekonomik ko-
gullara olugturmaktadir., Dig elkonomik iligkilere bazly
kogullari ise: dig ‘ticaret dengesinin -saflanmig olmasi
ve bilangonun siirekli agik veren bir durum arzeitmemesi,
lilkenin doviz rezervlerinin yeterli dlizeyi korumasi, ger-

gelkgl ddviz kuru politikasinin uygulanmasi olugturmaktadar,
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Konvertibiliteye gegigte ig¢ ekonomilk dengelerin
saZlanmasi ve korunma51 gereklidir; BEnflasyonist baskl-
larin ortadan kaldirilmasi, verimliligin artitirilmasa,
yeterli diizeyde bliylme hizinin ve gelir daZiliminda
nispi istikrarin sa¥lanmasi, konvertibilitenin uygulan-

masy agisindan gerekli olmaktadir,

Konvertibiliteye gegigin aaam351nda Ulkenin daig
ticaret ve kambiyo kisitlamalarindan arindirilmig ola-
ralk piyasa kogullari altinda dig ticaret dengesinin,
cari iglemler denzesinin daha genel bir ifadeyle Gde-
rieler dengesinin kurulmasi gereklidir., Ulke ddviz rezerv-
lerinin de ihracat dalgalanmalari, ithalattaki ani fiat
ylilzseligleri, dag ticaret hadlerinin geligmesi, ddemeler
dengesinde olabilecek gegici agiklarin giderilmesini kar-
g1layacak diizeyde buluvamasi, uygulamanin bagarili olabil-

mesi i¢in gereklidir,

Doviz kurlari doZru saptanmasi ve slirdiirlilmesi kon-
vertibilite agisindan bilylik tnem tagihaltadir. Belirlenen
kurlarin, dSviz arz ve talebinin olugiturduiu kurlara
giderek yalklagmasi konvertibilitenin etkinlifi agisindan
Bnemli bir unsur olmaktadir. Gercgekel doviz kuru kon-

vertibilitenin baglangici ve devami igin gereklidir,
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Caligmamizin ikinei bolimiinde ddviz kuru poli-
tilkalari incelenirken Cnce sabit kur sisfeminin igleyi-
gi ve geligimi igerisindeki deZigimi verilmeye cali-
§llml§tlr: Ayni gekilde espel kur sistemi igin yapilan
inceleme son yillarda kuramsal alanda ¢ok doviz hakkin-
da sGzlU edilen parasal yaklagim iginde yapilmaya ¢ali-
gllmlgtlr: Bu boliimde ayrica ara doviz kuru sistemleri
olarak adlandirilan kur sistemleri ve bunmlarin igleyis

mekanizmalari da incelenmigtir,

Sabvit kur sisteminin s@z konusu olduiu altin stan~
dardinda ddviz kurlari paralarin igerdikleri altin mik-
tarina gore saptandifindan dolayi kurlar deZigmemekte,
altin giris ve ¢ilkig noktalari arasinda sabit kalmakta-

dir,

Altin ddviz standardinda ise bir Ulkenin parasz
dofrudan s8z lonusu Ulkenin para otoritesi tarafindan
altina gevrilmeyip, altina konvertibl bir bagka iilke pa-

rasina cgevrilebilmektedir,

Ayarlanabilir sabit kur sisteminde, uluslararasi
tdemelerde dolar altina gevrilebilme ¥zelliZine sahip
tek ulusal paras olarak kabul edilerek diéer ulusgl para-
larin dig deferleri dolar paritesine gtre saptanmlstlr;

Kurlarin pariteden %l oraninda sapabilmesi kabul edil-
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migtir: Kurlarda deZigiklik yapabilme imkani sinirlandi-

rllmlgtlr;

lke parasinin dig delerini herhangi bir iilke
parasina bagli olmadan piyasadaki arz~talep gartlarins
gtre olugtuZu esnek kur sisteminde ekonominin dig den-
gesini saflama gorevi dovius kuru deZigmeleriyle sajlan-

maktadair,.

Bu bolimde son yillarda kuramsal alanda stzil ¢ok
edilen vdemeler dengesi ve doviz kurlaraipnin parasal bir
olzu olarak kabul eden parasal yaklagimi sorunuau savu-
naplar para arziyla para talebi arasindaki iligkilerin

dig dengesizlikleri belirledi’i goriinlminl one slirmek-

tadirler.

Parasal yaklagimda doviz kurlarinin belirlepmesi
parasal bir olgu oldufundan, kurlara olan etlti doZrudan
fazla para arzi veya talebi tarafindan belirleamelktedir,
Boylece odemeler dengeyi veya doviz kurlarindaki denge-
sizlik sadece para piyasasindaki dengesizliizleri yansit-
maktadir yada dengesizlijin kaynaZl para piyasasi olmak-

tadir.

Ara ddviz kuru sistemlerinin incelenmesinde ele

alindiZl bu boliimde sabit kur sistemlerdine dtviz kuru
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ayarlamalari ile ve dalgalanma marjlarinin genigletil-

mesiyle esneklik kazandirilmasi ele alinirken d8viz ku-
runvn piyasada olugtuZu fakat gerekli durumlarda esnek-
liZin kamu miidahelesi ile uzlagtirildi¥i gozetimli dal-~

galanma gistemi incelenmistir,

Galigmamizin liglinel bolimii, her iki b&limin teo-
rik olarak birlikte incelendi3i konvertibilitenin doviz
kuru sistemleri ile olap iligkisinin ele alindiZir bSlim-
dir, Bu bolimde Once konvertibilite ile kur sistemleri
arasindaki iligkilere daha g¢olt aciklik getirebvilmmekte
sabit kur ve esnek kur sistemlerindelzi otomatil denge -
lenme mekanizmalara ile parasal yalklagimin sabit kur
ve esnelk kur sistemlerini agiklamaya ydanelik modelleri
lzerinde durulmugtur. Dana soanra ise s8z konusu sistem-
lerin igleyigi lilke ekonomisinin gosterdifi Szelliklere
bajli oldufundan konvertibilitenin kogullani kur sistem-

leri agisindan ele glinmaya ¢ilagilmigtir,

Ele alinan sabit doviz kuru sisteminde Sdemeler
bilancosu agik veya fazlaliZi nispi fiat deZigmeleri
tarafindan saZlanmaktadir. Odemeler bilangosunun sabit
doviz kuru lizerinden yeniden dengeye gelmesini saglayvan
altin girig ve glblqlarlna paralel olarak deZigen para
miktarinin fiatlar: deZigtirmesi ve bu fiat dedigiklisi-

nin ihracat wve ithalati etkilemesidir.
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Fiat dengelenme mekanizmasinda lilke paralarinin
onceden belirlenmig kurlar ilizerinden birbirine serbest-
¢e dezigtirilebilir olmasi, sistemin 8zelliZi itibariyla

konvertibilitenin de otomatik olarak gergeklegtirilmesi-

cue
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Odemeler bilancosu dengesizliklerini gidermede
kullanilan gelir dengelenme mekanizmasinda ise dig den-

bilangosu tarafindan diizeltilmektedir.
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Gelir dengeleame melranizmasinda ticaret bilangosundaki
dengelenne ithalatin gelirs ballili¥ dolayigiyla it~

halattalki deligmeler sonucu sailannsktadir,

S0z konusu bu mekanizmalar demeler dengesi sorun-
larina kismi bir ¢oziim getirebilmelktedirler, Bu durumda
sabit kur sistemi ekxonomiler lizerinde Ulke igi istikrar-
s1zliklara yol agmalktadir, Bu istikrarsizliiin slrmesi

ve otomatik dengelenmenin gecikmesi yliziinden {ilke parasi-

nin deXerindeki deligmeler, paranin konvertipilitesini

Glumsuz yonde evlkiliyecelkti

Parasal yaklagimin sabit doviz kurunu ele alan
lellerinde yalklagim odemeler dengesi belirlenmesine
yoneliktir, Yaklagimda parasal alimlar merkezi bir yer

tutmekta ve dig dengesizlikler otomatil: olarak gide-

rilmektedir,
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Odemeler dengesi ve d¥viz kurlarini parasal bir
olgu olarak ele alan yaklagimda para piyasasinda, para

arzinda ve para talebindeki dellgmeler arasinda her

<>

3¢

zaman bir denge eZilimi s8z konusudur. Buna gore efer

\

- as 0

yasasi olmaktadir., Parasal yaklagimin sabit doviz kuru
sistemini ele alan modellerinden g¢ikarilan sonuca gore
para piyasasini dengeden uzaklagtiran etkenler para ta-
lebi yurti¢i kredi milktari deXigmeleri iken para piya-
sasi dengesini lturan etken uluslararasi 5fZe olan rezerv
miktaridir, Parasal ayarlamalar uluslararasi rezervler

sayesinde Udemeler bilangosunu dengeye ge

Teorils bir yaklagim olarak incelemeye galigtiiji~
miz parasal yaklagimin konvertibilitede uygulamasini
kolaylagtirici ya da zorlajtirici bir yonl bulunmamak-
tadir. Ancak ulusal paranin agirl ve eisik deferlendi-

mesi sabit kur sisteminde parasal yaklagimda bazi

gliclikler ortaya cgikarabilir, SOz konusu sistemde ger-~
cekcl bir kurun belirlenmesi ve bu kurun herhengi bir
miidaheleye gerek gtstermemesi durumunda koavertibilite-
nin uygulanmasi bagarili olacaktir, Fakat bunun koruna-
bilmesi bir takim miidaheleleri heraberinde getirivorsa
(ihracati ve dolayisiyla 48viz arzini aritirici, itha—
lati ve dolayisiyla dsviz talebini kisici vb.) konver-
tivilite uyzgulanmes: sinirlanabilir veya ortadan kalka-

bilir.



325

Kisaca 80z konusu sistem kambiyo ve dig ticaret
sinirlamalarina yol agmadiZi, sermaye hareketlerini
sinirlayamadigi, ayirimeci uygulamalara yol agmadiZy

slirece konvertibilifte uygulamasini bagarili kilacaktir,

Sabit kur sisteninin igleyiginin konvertibilite-
nin kogullari agisindan incelendizi kisimda sabit kur-
larin ihracat imkanlarini Irisitlayarak ddviz gelirle-
rini azalttiii gorlilmigtir. Bu durum ise ekonomik yapi-
nin belli bir geligme seviyesini engelleyerek konvertibi-

lite uyzulamasini gliglegtirmeiktadir,

Sabit kur sisteminin yapisanip konvertibiliteyd
sinirlayacak uygulamalsra daha acik oldulu gtzlenmisg-
tir, Xurlarin sabitlifinin koruamas: beraberinde ticaret
ve doviz kontroliinlide getirmektedir,

. LR

Sabit kurlar altinde para politikasinin etkinliZzi
de azalmakta, dig ticaret rezerv kayiplari ile silrdiiril-
melzte, kurlar dinya piyasalarindan goyut olarak belir-
lendiZi igin ticari iligkide bulunulan Ulkelerin enflase
yon oranlari ile uyum saZlanamamaktadir, Tiim bunlar ise
konvertibilite uygulamasinin bagarisinil olumsuz yodnde et-

Yilemaktedir,

2\ e

Sistemde paranin agiri deferlendirildiii durum-

larda doviz dlsarl; eksik deferlendirildiZi durumlarda
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igeri dogru akac;k”ve Q;taya.91k§n depges§z;ik1er kon-
vertibilitenin sabit kur sisteminde basarisini etkile-

vecektir.

E.. . $ v : ; a ; ! g ] ! 1 - ] -
run gegerli kilinma politikasl konvertibilitevi sainir-

landirmakta veya kaldirilmasina sebep olmaktadir.

DSviz kurlarinin arz ve talep éartlarlna gore
oluétuQu esnek kur sisteminde, ddviz kurundaki de@ié—
meler Sdemeler dengesi eéitsizligini, ithal ve ihrag
mallara, hizmetler ve kisa donemli sermaye hareketle-
rini kavdirarak diizeltir. Glinki doviz kurlari ddemeler
dengesindeki agik veya fazlaya neden olan unsurlara

cevap vermektedir.

Esnek(kur s;stemindeki dengelenme mekanizmalari,
ddviz kuru ayarlamalarinin nispi fiat degismelerl agi-
sindan ele alindigi elastikivetler vaklaélml ile kur
degiémelerinin'gelir~ye harcamalar lizerindeki etkisini
temel alan'massetmenygk}gs}mlhve kur degiéikliklerinin
para arz ve talebi agisindan analiz edildigi parasal

vaklasimin incelenmesinden olusmustur,

Elastikiyetler yaklagimina gdre kur ayarlamala-

rinin dis denge lizerindeki olumlu etkileri, ihracat ge-
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lirlerini arttairaip, ithalat giderlerinip azaltilmasa,
yani»dlgﬂticaretwbilangosunun iyilegtirilmesi, yoluyla

ortaya ¢ikmaktadir.,

DSviz kurlarinin yiikseltilmesi ithal mallarinin
fiatini olumlu ulusal para cinsinden arttirarak ithala-~
tx kisarken, iilke mallarinain fiatini da vabanci paralar
cinsinden dﬁéﬁrerek ihracata arttirmaktadir. Bu etki-
lerin ortaya gikabilmesi ithall mallarinin ig talep
elastikiyeti ile ihrag¢ mallarainin dis talep elastiki-
vetinin biiyiikliigiine bagli olmaktadir. Elastikivetler
ne kadar yiiksekse ithalat ddvizlerinden tasarruf sadlama
ve ihracat dovizlerini arttirma olanaklari o kadar bi-

vik olacaktar.

Elastikivetler‘yaklaélmindan ¢ikarilan sonuglara
éﬁre, esnek kur sistemi sayesinde ddviz kuru avarlama—
lari yoluvla ithalat;nvkls;;arak‘dlé dengenin sajlam-
masi konvertibilite igipvuygun bir ortam sajlarken, ih-
racat yoluyla dSviz kazancinin artmasi ise konvertibi-
lite igin gerekli d5viz stokunu arttirarak uygulamanin

ana kosulunun yerine getirilmesine hizmet etmektedir.

~ Massetme yak;gglm; ile kurwgyaglamalarlnln-ikti—
sadi etkileri agiklanirken milli gelir denkleminden

faydalanilmaktadir. Buna gore kur- ayarlamalari yurtigi
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gelir ve fiatlar diizeyini ve bu kanaldan da dig denge

durumanu etkilemektedir,

flkenin ddviz kurlarini yiikseltmek yoluyla, fiat
ve gelir etkilerinden birlikte faydalanilmasa durumunda
ticaret dengesini olumlu ySnde deéiétirebilir. fhracat
gelirlerindeki artlé ve ithalat harcamglarlndaki azalma
gofaltan etkisiyle yurtigi harcama ve geliri uyaracaktir,
Yurtigi gelirdeki artlé ithalati marjinal ithalat mey-
line g8re arttarir. Bu durumda d8viz kurlari yiikselme-
sinin ilk pozitif etkisi, negatif gelir etkisiyle azal-
maktadir. TicaretAdengesi de bu etkilerin bliviikliigiine

gore bir geligme gSsterecektir.

Doviz kurlari ylikselmesinin ticaret bilangosu
izerindeki ilk'etkisi ithal ve ihrag malarinin elas-
tikiyetlering ve ilk iyi;e§enin ne kadarimin kalici
oldugu ise, gelirde meydana uyarllmlé etkilerin kuvve-

tine badli olmaktadir,

. [Esnek kur sisteminde ticaret bilangosunun denge-
ye ulagabilmesi bSylece yeni bir kur viikselmesiyle olu-
sabilmektedir,

Masse;mewyaklgg}m;pﬁanﬂglkarllan.sqpug;ara gore,

doviz kurlarindaki dedigmelerin gelir ve harcamalari
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etkiliverek dig ticaret ve Sdemeler dengesi ile ilgili
sqnuglg:;mkqnye:;ibi}itgigygu;amas1q;;da aym1l paralel-
likte etkilemektedir. Ancak dag ticgrétteki her agik
konvertibilitenin ortadan kalkmasina vol agmavacaktir.
Bununla birlikte4sﬁ;ekli/hirgdengesizlik—ve’aéik~keﬂ-
vertibilite lizerinde gok daha gliglii olumsnz bir etki

varatacaktar,

Parasal yaklasimin esnek dSviz kurunu ele alan
modellerinde de para arzi ve talebi dSviz kurlaranin
analizine merkezi teorik iligkivyi mevdana getirmekte-

dir,

Parasal vaklasaimin Ongdriilerivle, esnek kurlar
altinda cari ve arzu edilen reel para miktarlarxy ara-
sinda genel iktisadi denge igerisinde mevdana gelehile~
cek bir farklilasma dbviz kurlarinda ve fiat sevive-
lerindeki uyumlu.degisiklikler;e ortadarn kaldirmakta-
dir, S8z komusu degisikliklerim ortaya g¢ikabilmesi igin
ddviz kurlarinin esnek olmasi ve otoritelerin kurlara
mildahele etmemesi_gerekmekteqi;, Clinkli kurlar Sdemeler
b;;gpgqgu”¢§ngesizli§ini ortgdanlkaldlrmak igin dalga~-

lanmaktadair.

Parasal vaklagimdan gikarilan sonuglara gdre sdz

konusu bir dengesizlik durumunda otomatik mekanizmala-
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raim islevisi ile fiat. hareketlerinin istikrar kazanmasi
dolayisiyla kur hareketlerini de istikrara kavusturmak-
tadir. BSyle bir iktigadi“ortam“ige kopvertibilitenin:

kosullari ve uygulanmasini kolaylastiracaktar,

Esnek kur sisteminin iélevisinin konvertibili-
tenin koéullarl agisindan incelendigi kisamda esnek kur
sisteminin konvertibilite uvgulamasi agisindam daha
hrzli ve etkin ¢alismasini yardimci oldudu gSzlenmig-—

tir,

Esnek kur sistemi altinda Sdemeler bilangosunda
gbriilen baskilar ddviz kuru avarlamalari giderilerek
konvertibilite uygulamasina vansiyacak olumsuz etkile-—

ri ortadam kaldirmaktadair.

Esnek kurlar iilkelere izleyeceklgri yurtigi po-
litikalarda daha fazla serbestlik tanimakta ve bu ise
i¢ dengeleri ve fiat istikrarani sajlayarak konvertibi-

lite uvgulamasini kolaylastirmaktadir.

‘Kppyg;t;bl b;;ﬂpgrapln esnek kurdan degerlendi-
rilmesi savesinde piyasa mekanizmasi iginde Sdemeler
dengesini diizeltici sermaye haraketleri otomatik olarak

gergeklesmektedir,
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S5z konusu sistemde kurlar niyasa kosullarina g&-
re otomatik olarak belirlendisi igin bu sistende doviz
rezervlerine duyulan ihtivag azalmaktadar. Mevcut

rezervler ani konjonktiir hareketleri ig¢im kullanilair,

Esnek ddviz kurlari dlé ticarete getirilen kont-
rol ve sinirlamalarin hafifletilmesine vardimci olmak-
tadir. Odemeler dengesinde ortaya gikan agik veva
fazlalar, kurlardaki dejigmelerle giderilebildiginden
-rasak ve kontrollere gerek kalmamaktadir. Esnek kur
sisteminin uvgulanmasi sadece o ulusal para birimi ile
viirlitiilecek iglemleri veva o birimin baéka paralara
gevrilmesinden sonraki iglemlere getirilebilecek si-
nirlamalarin sayisinin azaltilmasini sajlar. Boylece

konvertibilite uygulamasina hizmet eder.

Ara ddviz kgru'sistemleri ile konvertibilite uy-
gulamasinin incelendigi kisimda ise ele alinan kur sis-
temlerinin gsnek'kuplara nazaran konvertibi;iteyi sinir-
lavan uygulamalara agik oldugu gSzlenmigtir. S5z konusu
sistemlerde piyasa ekonomisinin vapisindan kaynaklanan
§ze;;§k;e:i_vg ngkileri»tgélmad;g;ndan veMpto:itelerin
midahalesine agik olduyundan pivasada olugan £t defi-
sik}ikleginiAayngnuyg:zgmgn;nda”kurlara‘¥a351tamamakta-
dir. Bu viizden ortaya gikacak ekonomik istikrarsizliklar

konvertibilite uygulamasini gliglestirmektedir,
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o incelenen doviz ‘kuru politikalari ve bu politi-
kalarla blrllkte konvertlbllltenln uvgulanahnllrllgl
hakkinda Sne siiriilen gdriis ve vaklagimlardan gikarlan
sonuca gdre esnek kur sistemi konvertibilitenin hizli
ve etkin éalléma81na yardim etmekte, kurlarin esnek
olmasiyla bir ulggal konvertibilite taninmasi daha ko-
lay sajlanmakta ve konvertibilitenin iéleyisi daha saj-

likly olmaktadair.

Caligmamizin son b3Sliminde Tirkivye'de uvgulanan
ddviz kuru politikalarainin konvertibilite uvgulamasz

agisindan bir deferlendirmesi vapilmistar,

Cumhuriyetin kurulusundan 1973 vilina kadar ele
alinan dSnemde Tirkivye'de konvertibilite uvgulamasina
gegig igin gerekli olan kogullar agisindan elverigli

bir ortam hazirlanamamistir,

DSviz kuru politik331_a91§;ndan konuya baktigai-
mizda Tirkive'nin 1929'dan 1970 yili ortalarina kadar
sabit kur sistemi uygulandigini gbrmekteyiz. S8z konusu
ddnem igerisinde vapilan g biivitk develiiasyon uvgulanan
kur politikasinin aktif bir 6zellidi olmadidini ortava

koymaktadarr.



Tiirkiye'nin 1960'lardan: itibaren itﬁal ikamesi
stratejisini benimsemesi ile agira degerlenmié bir
kur politikasi uygulama51 karélslnda sabit kur siste-
mine 1970 1li wvillarda da devam~edi;mesiﬂekonomide s~

rekli bir dengesizlik unsuru varatmisgtar.

Uyaulanan hir vpolitika varalel doviz kurlara
oluéma31na, itbalatta rantlara ihracatta kayiplara
sebep olmuétur. Ekonomi dodviz darbodazlarxz ve kromik
odemeler dengesi agiklaraivla karsi karsaiva kalmistar.
S8z konusu dSnemde dis borglar artmig, kurun enflasyonist
bir ortamda sabit tutulmasi dis ticaretin rezerv kayip-
lariyla slirdliriilmesine sebep olmugtur., Dedisik kambivo
kontrol ve sinirlamalarainin uygulandidi bu dSnemde iz-
lenen sabit kur politikasi ekonomiyi agmazlara siiriikle-

mistir,

Bu ddnemdeki ekonomik geligmeler konvertibilite
kognllarinin higb?rinin_gergeklectirilemedigi ve bu uy-

gulamanin bagsarili olamayacadini gdSstermektedir.

1973 yilainda uluslararasi para sistemindeki ge-
lismelere uygun olarak bu tarihe kadar siki bir kambiyo
rejimi uygulayan lilkemizde getirilen veni diizenlemelerle
esneklik kazandirailmigs bir kur sistemine gegme ¢abala-~

rinin basladifi bir ddneme girilmigtir,
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1974 Yillndan itibaren kur avarlamalarina bag-—
vurularak ddviz kuru politikasina aktif bir hiivivet ka-—
zandlrllmlétlr. Ancak vapilan kur ayarlamalari paranin
asirr deferlenme Szelligini ortadan kaldiramamistir,
poviz 198 dar e
sekilde fiatlamdirilamamistir. Asiri dederlenme ihraca-
t1 engellemis, dithalati ucuzlatmis bSvlece dig ticaret
agrklarina neden olmugtur. Asiri deferlenme sebebiyle

isgi doviz gelirlerindeki artista yavaglamigtar.

1974-1980 dSneminde biiyiyen dis ticaret agaklara
bu agiklari kapayamayarak dlizeyde bulunan d8viz gelir-
leri, enflasyon hiziyla birlesince paranin asirz: &egerh
lenme durumu artmistir, Bir dizi katli kur uvgulamalari
ile getirilen ¢dziimler, kurlarin tespitinde gergekci
davranilmadigi igin ve ig ekonomi politikasi doviz kuru
politikasiyla tutarli kilinamadidzr, igin basarili ola-
mamigtir., fzlenen ithal ikameci politikanin baslica

araglarindan biri doviz kuru politikasi olmustur.

Tirkiye'de konvertibilite uygqulamasi sdz konusu
ddnemde ekonominin kosullari ve 8zellikle izlenen kur

politikasy agisindan miimkiin olmamigtir.
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Bsasen, Tiirk Lirasinin konvertibilitesi I980 yai:
lina kadar hi¢ bir dbnemde amag¢ olarak alinmadigZindan
ekonomi politikalari ve Ozellikle kur politikasi bu yon-
de kullanilamamigtir., Bu ylizden konvertibilite uygulamasi
ilkemiz glindeminde almasi gereken yerini alamamigtir.

I980 yili baginda Tiirkiye ekonomik politika de-
vFigiklikleri ile 24 Ocak I980 kararlari cergevesinde pi-
vasa ekonomisini kurma, i¢ ekonomik dengeleri saZlama,ih-
racata dayali bliylime modelleri ile ihracati geligtirme
konularinda Onemli basgarilar safZlarken, kademeli olarak
alinan daha sonraki kararlarla birlikte konvertibilite
uygulamasi amacina yaklasmistir.,

24 Ocak Istikrar Tedbirleri, "Fiatlarin piyasada
serbestge olusmasi" ve "Fiatlari doZrudan deZil, dolayla
etkileme” ilkesini ifade etmektedir. Bu anlamda kur poli-
tik531 agisindanda "Dovizin fiatinin piyasada serbestge
olusmasi" onem kazanmistir, Bdylece kur politikasina veri-
len aktif rol ile belirginlesen bir esneklik yaklasima
ddnemin dzelliZiniolugturmaktadir,

Guniimiize kadar alinan kararlar da konvertibilite-
ye gecgisin kosullarini hazirlamak ag¢isindan olumlu olmugtur.

24 Ocak kararlari ile dsviz kurlarinin sik ve ki-
¢lik oranli ayarlanmasi kurlara eskisine oranla daha fazla
esneklik kazandirmig, T.C Merkez Bankasinin I Mayis I98I'den
itibaren glinlik kur uygulamasina gegmesiylede sabit kurla-
rin ekonomide yol ag¢tiZi carpikliklarin diizeltilmesi amag-
lanmigtir.I980 sonrasi uygulanan kur politikasi ve ekono-
mik geligmeler Tirk Lirasinin konvertibilitesini glindeme
getirmisgtir,

Izlenen kur politikasi sayesinde, ihracatimiz art-
mis, Artan dig ticaret hacmi daha ¢ek ihracattan kaynak-
landiZi ic¢in dag ticaret agiklarimiz giderek azalmigtir.
I988 yilinda cari iglemler dengemiz ilk defa fazla ver-
migtir.
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Gergekei doviz kuru uygulamasi ile reel ve nomi-
nal kurlar arasindaki farkin kapanmasi, capraz kur fark-
lilaklarinin ortadan kaldirilmasini saflayan ayarlama-
larin yapilmasi ve ddviz transferlerinin normal kanallar-
dan yapilabilmesi ¢nemli bir doviz kaynagi olan isc¢i dsviz
gelirlerinin artmasini saflamigtir. Doviz rezervlierimizde
de oldukga Snemli geligsmeler sz konusudur,

Bu geligmeler ekonomide istikrar saflamak acisindan
oldugu gibi konvertibiliteye geg¢is kogsullarini hazirlamak
amacinada yonelik oldufu ig¢in ekonomik gostergelerimiz
olumlu sonug¢lar vermektedir.

I980 yilindan glinlimlize kadar ekonomiyi agama agama
liberallegtirme ¢abalari, esnek kur politikasi ve konverti-
biliteye gecig ic¢in gerekli olan kurumsal ve yasal Cerceve-
nin kurulmasiyla devam edilerek liberallegmenin tnemli bir
kismi tamamlanmaya ¢alisilmaktadar.

29 Temmuz I988 kararlari ile kismi serbest kur uy-
gulamasi diye adlandirabilecegimiz, glnliik kur saptama uy-
gulamasl konvertibilite ve esnek kur uygulamas1n1.kolaylas—
tirarak liberallegme yonindeki adimlardan biri olmugtur.

IT Agustos I989 tarihli Resmi Gazetede yayimlana-
rak ylrlirliige giren 32 Sayili karar ilede liberalizasyon
¢alismalarinda belli agamalara gelinmigtir. %2 Sayili karar
ile kambiyo rejimine genig Olclide serbesti getirilerek
Tirk parasinin konvertibiliteye ggmesi ig¢in gerekli olan
yasal ¢ergeve c¢izilmistir,

IMF'nin Tirk parasini konvertibl kabul edip ilan
etmesiyle TL'nin konvertibilitesi yasal olarak tescil edil-
mig. olmaktadir.

I980 sonrasi dinemde doviz kurunu esneklestirme
¢abalarinin basarili sonuglara ulasmasi ile glindeme gelen
TL'nin konvertibilitesini bundan sorada basarili kilmak
kanimizca daha esnek bir kur sistemi benimsemesi ile daha
olumlu sonuglara yol agacak, konvertibilitenin daha hizla
ve etkin cgaligmasina yardimci olacaktir,
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Alinan kararlarin blitlinlegebilmesi wve daha sihhat-
1i olarak uygulanabilmesi ig¢in ddviz kurlarinin Merkez
Bankasi tarafindan degil, piyasa kosullarina gbre olug-
mas1 daha tutarli olacaktair.

Konvertibilitenin, Tirkiye ekonomisinde gsu anda
var olan yasalliZinin, ekonomik ac¢idanda devami ic¢in d8-
viz kuru politikasinin para ve maliye politikalari ile
uyumlu bir gekilde desteklenmesi gereklidir,

I¢ ve digs dengeler arasindaki iligkinin yeterince
dikkate alinmamasi, dig dengeye iligkin politikalarin
uyunlu bir biitin olusturamamasina sebeb olmakta ve ekonomik
dengesizliklere yol acgmaktadir. Bu ise konvertibilite
uygulamasini zorlagtirmakta ve hatta ortadan kaldirabil—
mektedir,

Tirk Lirasina taninan konvertibiliteyi ekonomik
yagama gecirmek ve devamini saglamak igin’
Ekonomik kalkinmanin hizlandirilmasa,

Uygulamanin kalici olmasi ve amacine ulagabilmesi
i¢in enflasyonun makul diizeylere diiglirtilmesi,

Ani konjonktir hareketlerini karsiliyabilmek igin
meveut doviz rezervlierinin korunarak, daha da arttirilmasa,

Inracatin ithatati kargilama oraninin slirekli yiik-
seltilmesi,

Uretimin arttirilmasi ve gegitlendirilmesi,

Yabanci sermaye giriginin daha g¢ekici hale getiri-
lerek, hizlandirilmasi,

Kamu finansman agifinin kontrol altina alinmasa,

‘ Kur politikasini destekleyen bir faiz politikasi-
nin slirdiirtilmesi,

Odemeler dengesi aciklarinin en az diizeye indiril-
mesi

Gelismis bir ddviz piyasasinin olugsburulmasi ge-
reklidir,



338

BIBLI YOGRAFYA

Ki TAPLAR

ABUSOGLU Omer,

Matbaacilaik, Adana, 1986.

ACAR Sadik, Develﬁasyonun Odemeler Bilangosu tizerindeki
Etkisi (Tlrkiye Uyqulamasi) Basilmamis
Dogentlik Tezi, E.U. Iktisat Fakiiltesi,

fzmir, 1980.

ALKIN Erdogan, Uluslararasi Ekonomik Iliskiler, Istanbul
Universitesi Yavin No:2881-478, Giiryay

Matbaasi, Estanbul, 1981.

AREN Sadum, istingm,wpgpa ve ik;isadi‘Politika, Savas

Yavinlari, 7.Basi, Ankara, 1984.

RYDIN Izzet 1980'11 Ylllarda Turk Lira81n1n Konvertl-
b bllitesi Sorunu, fro Yayin N9:1984-12,
fstanbul, 1984.

BARDR.SuleymanqALKIN‘Erdogan, Dis Ticaret Teorisi,
ﬁgﬁncﬁ Baski, Mentes Matbaa81, fstanbul,
1973.



339

BATIZ Francisco Rivera and BATIZ Lu£s Rivera;_inter-
national Finance and Open Economy Mac-
roeconomics, Macmillan Publishing Com—

pany, Newyork, 1985,

Curmhurivet DSnemi Tlirkiye Ekonomisi 1923-1978, Akbank
Kiiltiir Yayini, Apa Ofset Basimevi, Is-

tanbual, 1980.

CUTHBERTSON Keith,‘iktisat Politikasi (Keynesven, Yeni
Cambridge ve»Monetarisﬁ:Makro Ekonomik
Modeller) Gev: Nazim ENGIN, Bilim Teknik

Yavinevi, Istanbul, 1987.

GELEEL CAN Giingan, Konvertibilite, Ankara Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Yayin No:190, Ankara,
1964,

CILLER Tansu, Diinya*da ve Tirkiye'de Kur Politikalara
ve ngunlarl, S0 Yayan No:l3; fstanbul,

1983,

o e v o - e . e e e

DEMIRGIL Demir, Tirkiye'de parasal GUstergeler ve Eko-
nq@%k;éeligmgler; 10 Ekonomik Yavinlar

pizisi, 1983.



340

ELLSWORTH P.T., LELTH J. Ciark international Economy
Macmlllan Publishlng CO, 5.Bask1,

Newyork, 1985.

ERGIN, Ferzdun, Para Pollt1ka51, Filiz Kitabevi, is-

tanbul lo83.

ERSAN Thsan, Bankalarda DSviz Yonetimi, Trkive Banka-
1a;ﬂ§§rligi;¥ayln No:150, Ayvildiz Mat-

baasi, Ankara, 1988,

GURAN Nevzatt, DSviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge,
D.E.%. Yavinlari Kavram Matbaasi, fzmir,

1987.

HL¢ Mikerren, Para Teorisi, Istanbul Universitesi Ya-
vin No:201, fktisat Fakiiltesi No:348,
fstanbul, 1975.

HUMPREY Thomas and KELEHER Robert E., The Monetarv
' Anproachto the Balance af Pavments,
Exchange Rate and World Inflation,

Preoger Publishers, Newyork, 1982,

. - - .« - “ e .

IviBogRKURT, Ulus;agaga§%;ikgéga§k?gor@gié~u;uda§ Oni -

versitesi Basimevi, Bursa, 1985,



341

KALAYCIOSLU Sema, Esnek Kur Sistemi ve Tirkiye Uyqu-
;amaSL; ficdal Negriyat, fstanbul,
1983,

KARLUR Ridvan, Ulus;9§§;§51_pkgngmi—méo;i; ?p}itika.

Sistem, Kurumlar, Bilim Teknik Ya-

vinevi, fstanbul, 1984,

KAZGAN Giilten, Ekonomide Diga Agik Biviime, Altim Ki-

taplar Yayinevi, fstanbul, 1985,

KEPENEK Yakup, Tirkivye Egonomisi} Teori Yayainlarai,

Ankara, 1987.

KEYDER Gajlar, Dinya Ekonomisi. iglndé Thrklye (1923~
1929) Yart Yayinlara 3 Ankara,
1982,

L . . -

e e . -— -

KILIgBAY‘Ahmet Tirk Ekonomi51 Thrklye I§ Bankasi
' Kultur Yaylnlari, Genel Yayln Noz

263, Ekonomi Dizisi 19, Ankara, 1984,

g?VE"NECQS?“§ERFN?.D°§an Ya?lnlarl

No:10, Ankara, 1970,



342

KRUEGER Anne, Exchange~Rate Dete;mlnation, Cambrldge

University Press, Cambrid~e, 1983.

- S

OLALI Hasan, Dis Ticaret Teorileri ve Politikasi, fzmir,

1966.

OCAL Tezer, iktisat; Gazi Universitesi Yayin No:44, ikti-
Idari Bilimler Fakiiltesi Yayin No:26,

Ankara, 1984.

Okstiz suat, Tirkiye'de Para ve Drg Denge, E.I.T.f.A. Yayin

No:223-146, Eskigehir, 1980.

ONERTURK Pinar, U}uslayar361,Parasgl;Geliémeler'vesTﬁrki—
ye,vyaliye Bakanliga Tetkik Kurulu Yayin
No:1979/216, Baébakanllk Basimevi, Anka-
ra, 1980,

OZBEK Dilek Saygim, Uluslararaal Para Sistemleri ve: Para-
sal Illskller} A.7.1.A. Yavin No:169/3,
Ankara, l981.

—ia T BN R pe T - e . - e e

' sxtesi Ba51mev£ ‘Bursa, 1986




343

ecceascecaccs, Para, Banka ve Flnansal Plvasalar, ce~
nigletn.lmiq 3. Bask:., Haget Kitabevi.,

Bursa, 1985,

SAGLAM Diindar, Tirkiye Ekonomisi, Sanem Matbaasi, An-
kara, 1974,
SANUS Burhan Zihni, Para Ekonomisi, cilt IT, Fstanbul

Matbaacilik TAC, fstanbul, 1956,

SERIN Vildan, Para Politikasi-Tarihi, Teorik Geligmeler
vevTﬁrkiye Uygulama51—, Marmara Uni-
versitesi Yayin No:440, Hukuk Fakiil-

tesi Yayin No:4, fstanbul, 1987.

SEYiDOéLU‘Halil, Uluslararas:i ikﬁiggt, 2;?ask1, Tarhan
Kitabevi, Ankara, 1978.

............. - e e e e e - . .. ..

cecesneseesss, Uluslararas: fktisat, Gceligtirilmig 5.

3a51m) Tufhan Kitabevi, Ankara, 1986.

-

— e
............. e n e e s e e

cecssosscaccey U1uslaga;asz Iktisat, Gellstirilmls 6.

Bgsgxk_GuZem Yayinlari, No:2, .Istan-

bul, 1988.




344

TEZEL Yahya, Cumhuriyet Déneminim Iktisadi Tarihi, Yurt
?ayxnlar1;'Genigletilmi§'2.Ba31m, Anka-
ra, 1986.

TORE Nahit, DSviz Ruru Politikasina Ruramsal Bir Yaklagim,
AkifMErginay'a 65.Yag Armagani, Ayri

Basi, Olgag Matbaa81; Ankara, l981.

cecscessesscas; 1971 Sonrasinda Pirkiye'de Izlenen DSviz
Kuru Politikasi, Ekonomik Yaklagim,

Cilt:2, Sayi:4, Ayri Basim, 1981.

TURAN Gl glinver, Uluslararasi Para Sistemi-Diinii ve Bu-
giintf, Tirkiyve fs Bankasi Kiiltiir Yayin-

lara.

T¥stAD, istikrarli Kalkinma ve Yeniden Sanayilegme lgin
Fkonomik CBziimler, Yayin No: T189/7/129,

Temmuz, 1989,

ULUDAS flhan, Uluslararasy Para Sorunlari, I,I.T.A. Nihat
V égvar;Yard}m Yé Yayin V@kf;”Yay;plar;
ﬁ9:3§1:564; Cem Ofset A.S., Istanbul,
1980. - -



345

ULUPpAS Ilhan-SERIN §§1d§§;“Q}é Soklara Kargi Diinya'da
ve Tiirkiye'de éeliépig@leg Istikrar
Ppliﬁikqla;;; isb'Yayln NO:lQ&?-z@;
fstanbul , 195 7.

YILDIZ Rifat, Konvertibilite, Atatiirk Universitesi Ya-

vin No:639, Erzurum, 1987,

MARALE VE TEBLTSLER

ABUSOBLU Omer. "Son Fkonomik Gelismeler Isifinda TL'nim
Konvertibilitesi”, Para ve Sermaye
Pivasasi, Yil:10, Savi:11l5, Eylil,

1988..

ACIXK OTUR'TM, Banka veﬂgkqumﬁk:?@rumlazy ¥1XI:18, Sayzx:8,
Agwstos; los8l.

ACIT OTURUM, "4 Subat Kararlarinin Tiirk Fkonomisine Ola-
' bilecsk mtkileri ve Bankacilik Kesi-
mindeki Bazi Sorunlar", Ranka ve Eko-

pqmigi?brumlaf; Y11:25, Savi:3, Mart,

1988,



546

AKGﬁC‘ﬁztin "Konvertibilite ve Iﬁrk Lira51n1n Konver-—
- tlblllteSI Sorunu" Para ve Sermaye

ivasasx, lean, 1980.

AIKIN Erdojam, Kambive gonj_:v_qud', Diinid Bugiinif’, Hirk
Fkonom sinin Diga Agilmasinda Kambi-
vo Politikasi, Meban, Istanbul, 20-
21 Temmuz 1979.

cesesecsecsscas, "Izlenen Rur Politikasinin Etkileri",
Tlrkive'de ?zlenen Rur Politikasz,
Tarihge, Buglinkii Durum, Sorunlar, One—
:ile:j‘yebgn Sermave Pivasasx Aragtir-
ma Merkezi, 1981.

ceesee esesens, "Kur Politikasi®, 2,Tirkive iktisat
Kongresi , II;ID‘a.:; Ekonomik iv.fvl,iskiler
kgmigyonu‘mebligieri, izmir} 2-7 Kasim

1981.

.............. e . ce e s N s e s e

"6 080060080080 0y "196:3 PlanCJ.llglndan 24 Ocak EkonOMSL—
, 1885;1985 Tiirki ye Ekonomisinin
i9° ¥1lx ve fznir ve fzmir Ticaret oda-

s1 Sempozyumi, 21-23 Kasim 1985, fzmir.



347

AYDIN Israfil, “"Konvertibilitenin iﬁrﬁ;yenég;§;p§anlo;a-

bilirligi", Malive Yazilari, Savi:

17-18, Mart-Haziran 1989.

' AYDIN fzzet, Xambiyo Pivasalari Organizasvonu ve: Kambivo

Ruru Segiminin FaktSrleri- “"Konver-

tibiliteye Geglsin Temel Sorunu®,
Fkonomide Para Kredi, Yil¥2, Savi:l9,

Mayls; 1983..

ceecssessescessse, Paranin Dis Konvertibilitesi wve Yeterli
Rezerv Miktari Politikasi (II)"™,
Ekonomidé‘Para Kredi, Yil:I, savi:10,

Ekimr 1981,

.“unu““””PM@@QQK@@@@HR%@%X&MH
Rezerv Politikasi (III}", Ekonamide
Pgrapxredi; Yil:l; Savi:ll, Kasim,
1981.

Prapaa B PRI e

BAGRIAGIK Atilla, "Konvertibilite-pSviz Rum Iligkileri
. " o ve Tirkive Baklmlpdan"Bif Degerlen—
Q£r@§". VErﬁi Diinvasai, Savi:93, Mayis

1989.



548

BALASSA Bela, "Geliemekts Olan Ulkslerde Disa Agilua
' ve Déviz Kuru Folitikalara®, Disa Agik
Ekonomi fizerine Makaleler, Malive ve
Gimriik_Bakanligi Yayin No:lgée‘-z 70,
Ankara, 1986.

cseecssseess, "Yeni Sanayilesen ﬁlkele;in’;?73 Y1ilaim—
dg@dngra pkgggmi‘?qliﬁikasl Tecriibe~
leri ve.iﬁrkiyeﬂﬁrneQi"; Disa Eg11ma—

&a Rambiyo Politikas:i II, Meban.

BENER Erhan, "Eﬁrk}ye'@emgampiyorDénetiminin Tanimi,
Tarihgesi; Kapsami ve Buglinkii G8rilinlimii”
Tirkive'de fzlenen Kur Politikasi, Ta-
rihge, Bugiinkii Durum, Sorumlar, Oneri~

ler, Meban.

GARIKGI Emin, "Paramizin Dalgalanmava Birakilmasi ve

Konvertibilitesi”, Ekonomide Para Kre-

di Y1l:2, Sayizlé; Nisan, 1982.

gELEBfCAN'Gﬁngﬁr);"Tﬁrguéigqﬁln%gQ?gnvg;@ib@;%ﬁeQSorunu“
- DigvTicafette Duruh, Mart-Nisan 1988,

- [ C e e e

CILLER Tansu, "1983 Yilinda Tirk Ticaret Rejiminde Rur

Politikasi ve Konvertibilite Sorunu”,



349 .

1983 'Izhrk :Ekt:l.sat Pol:.t:n.kasn Sempozyumx
ve 1980 Sonrasn. 'I‘urk Ven:g:. Polit:.kas:.
Semineri, Tebligler ve Yorumlar, Marmara
ijg;vez;sij:egi }!a_y\:_.n.N9:4;3rf.i’“.'f‘.B:F‘; Ya-
vin No:364f, istanbul: 1984:

DEML RAG Biilent, "Konvertibilite ve Konvertibiliteve Gegis

Sartlari”, 1988-1989 Teftis Kurulu Kom-

- e e b e e e

fgra_gslatl IV, Malive ve Glimriik Bakan~
111, APK Kurulu Yayim No:1989-306, Anka-

ra, 1989,

DUGER Hakkz, "198‘0 Sonrasi _J;ibe;:'a;le.;pme Slireci ve Bazi
Politika Sonuglara®, Eskisehir Anadolu
finiversitesi, Iktisadi fdari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, cilt IV, sayi:l, Ha-

ziran, 1986,

- IV e s had

EKZEN Wazif, "1980 Staba.llzasvon Paketlnin 1958“ 1970 ve

1978-1979 Paketleri ile Karsilagtirmali

Analizi", Tirkiye'de ve Biinya‘'da Yaganan

gi]gongmik Bunalim, Yurt Yayincilik, Ankara
1984, |

. a — . o - - e, T -

-

ERENGUL nilge, "Nasil. Bir Konvertlbil:.te“, bas TPicarette

-t e e

Durum, Ocak-Subat I989.



350

ERSAN fhsan, "4 Subat Kararlari, Konvertibilite ve Tiirki-

ye" .

Para ve Sermaye Piya8551; ¥1l:10,
Saylzllo, Nisan, 1988.
ERSOY Caner, "4 gubét!;n.Agdlgdaqf, Para Yey§ermaye,Pi-

yésasa; Y1l:10, Sayx:llo; Nisan, 1988.

GONENSAY Emre, "DSviz Kuru Politikasi®, Ekonomide Para

Kredi; Yil:1l, Savai:zll, Kasim, 198l.

ivi BOZKURT Erol, "D&viz Ruru ve Himave*, Ekonomik Sorun-

larimiz, Ornek Kitabewvi, Bursa, 1986.

csesscescsss., "RKur Avarlamasi ve Develiiasyon", Ekonomik
Sorunlaraimiz, Ornek Kitabewvi, Bursa,

1986,

KALAYCIOGLU Sema; "Tirkiye'de Disa Agilma_Slirecinde DSviz
Piyasalarinin Durumu", fktisat ve Ma-
;%yeupergfsi; Cilt:XXX¢; Say1:5, Adus-
tos 1958. »

KAZGAN Gllten, "Tirkiye'de Kur Politikasi ve TL'nin Komver-
. tibilitesi", Diga Agilmada Rambivo Po-
litikasi, Meban, istanbul, 1980.



KOKDEN‘Hatlce-GOKAL ismail Hakkl, "Sanav1le§me Stra-

e e

tejilerl ve Turkiye DEnev1m1”; Tiirk

Ekonomisi ve Dis Ticaretindeki Son

- -

éelismeler; Hazine ve Dag Ticaret Mﬁs%
tegarllgl Aragtirma D12151 EAD Arsg.

05/02, 90 Ankara, 1990.

KURDA§ Kemal, "Tlirk Kambiyo Sigteminin Reformu", Tirk
Ekogqm;sipin Disa Agilmasinda Kambiyo

Politika51; Meban.

"piyasa Ekonomisi ve DSviz Kuru Politika-

® 0O 0000000,y

81 II, Meban.

KURDOGLU Gelik, "Iktisat Politikalarinda Fantazilere
Yer Yok", Para ve Sermaye Piyasasi,

Yll;lo, Saylzllo, Nisan; 1988,

MENEBAS Tiirkel, "Eriven Liramiz Ronvertibiliteye Hazir
m}?f, ?éga Yew§§rm§ye_PiYasa51, ¥11:10,

sayi:115, Eylil, 1988.

- D O O T PR . G e e e e e

81yaseti" Haz;ue ve n1§ Ticaret nergi-

si, SaYI 6 Hazirany 1990.



352

Orstiz suat, "Kalklnma Surec1ndeuD9viz Kuru Politikasi,
Dig Aglk Enflasyon ve Buyume Hiza
Ili§k151, Tirkiye DEHGYlml : 2, Trki-
ve Iktisat Kongresi, II.pie Ekonomik
Ihgk:.ler: K'_omi.syonu 'I‘ebligleri‘: izmir,
2-7 Rasim 19é1;

OZBEK Dilek, "Tiirkiye'nin Konvertibiliteye Gegig Siire-
cindeki Bazi Sorunlar’, Pis Ticarette

Durum, Say1:20, Ocak-Subat 1990,

SERLN Necdet, "Konvertibilitenin ﬁn Sartlari wve TL'nin
Durumu”, Ankara Sanayi Odasi, 1981'den
1982'ye_TﬁrkiyemEkpnomisi Semineri,

26-27 Mart 1982, Ankara.

cscsmesevsssy, "Kpnvgrtibilite"; ATO Tarafindan Diizen~
lenen Turk Para51n1n Konvertibllite51

Sorunlari Panell, Ankara, 28 Subat 1988.

UZUNOGLU'Sadl, “Konvertlblllteye _Hazarmiyiz?, Para ve
‘ Sermaye Plyasa51, Y11:10, Savai:ll5,

Eyliil, 1988,

il - -

TUFAN Ayhan, ”Thrklyejq§ Enflasvon ve Etkilerl“ TisiaD

Ekonomik Aragtlrmalar, Jogs,



353

TUNGEL Ahmet, "Tiirkiye'nin Odemeler Dengesine Blok Mo—
deli Yaklagima', Banka ve Ekonomik Yo-
;gm%gr-nergisi: Yllzzé; Sa91:4, Nisamn,
1089, |

- . L

TURKCAN Ergun, "Yeni Uluslararasi Para Sistemi Kargisin-
da éeligen flkeler", Ekonomik Yaklagim,
a.i. T.i.R. Yayin No: 133 ¥1l:1l, cilt:l,

Savl'l Ankara, 1980.

YI&IT Mehmet, "Esnek Kur, Sabit Kur Tartigmasi", Ekonomi-
~de Divaleg, Y11:6, Sayi:45, Haziran-Tem-

:muz; 1988,

pi&ER vavINiAR

p.i.E., Istatistik Yilligz, 1979.

evecss, Istatistik Yilli¥i, 1987,

...... N . e e e e

ececes, Estatistik valla&ax, 1989,

- PR P P

D.P.T., Temel Ekonomik G6stergelery Ekim 1988,

— ; e
...... LI T B O S et s e s

ceevoe, Temel Ekonomik GOstergeler, Nisan 1989,

....... b B e e s B T T PO

cescses Temel Ekonomik £ostergeler, Mart 1990,

T.C. ngpgggg%lk! DPT. IIT.5.¥11l1k Kalkinma Planl;

énkara:IQ?ZQ



354

T.C., Ba§bakan;1kwmﬁP.T} IV.5 Yallik Kalkinma Plani
Ankara 1979.

T.C., Maliye ve climrik Bakanllgl; 1984 Yillik Ekomomik

Rapor.

T.C., Mg}iye ve Glimriik Bakanliga, 1987 Yillik Ekonomik

Rapor,.

TeCe Maliye ve Glimriik Bakanlidai, 1989 Yillik Ekonomik

Rapor.

T.C., Maliye ve Gilimriik Bakanlidi, 1981 Yila Blitge Ge~

rekgesi.

T.C. Merkez Bankasi, Yillik Rapor, 1980

T.C., Merkez Bankasi, Yillik Rapor, 1986.
T.C., Merkez Bankasi, Yillik Rapor, 1987.

T.C. Merkez Bankasi, Ug Aylik Biilten, II. Nisan-Hazi-
ran 1989, . " ) %

T.C. Ticaret Bakanli¥i, Ekonomik Dederlendirme Bilteni,

vi1llik 1978,



355

T.0.B.B., ZIktisadi Rapor, 1983.

T.0.B.B., Iktisadi Rapor, 1987.

T.0.B.B., Iktisadi Rapor, 1988.
T.0.B.B. Iktisadi Rapor, 1989.

T.O.B.B.,‘Viﬁrkiyg'de Ekonomik Yapi Defigmeleri 1923-1988,

Ankara, 1989.

T.C. Resmi Gazete, Savi:20249, 1l Ajustos 1989,

Terciliman Gazetesi Eki, "24 Ocak istikrar Tedbirleri",
7.Y1lina Girerken 24 Ocak Ekono-
misi, 24 Ocak 1986.

cessessssss, "24 Ocak'in Hikayesi ve Felsefesi", 24 Ocak

1986,

B Y

i Kurulo
xogretin
gmemmntavon Merkes!



