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OZET

SATIN ALMA GUCU PARITESI ILE DOViZ KURU ARASINDAKI iLISKININ
ESiTSiZ MUBADELE ETKIiSi: TURKIiYE ORNEGI

Nihat DAGISTAN

Doktora Tezi
iktisat Anabilim Dah
Damisman: Profesor Dr. Cem SOMEL
Agustos 2014, 324 + XV sayfa

Diinya kapitalist sisteminde yer alan merkez ve cevre iilkelerin, satin alma giicii
paritesi doviz kuru ve piyasa doviz kuru cinsinden GSYIH degerleri karsilastirildiginda ¢ok
onemli bir bulgu karsimiza ¢ikmaktadir: merkez ilkelerin satin alma giicii paritesi doviz
kuru ve piyasa doviz kuru cinsinden GSYIH degerleri neredeyse birbirine esit seyrederken;
cevre lilkeler i¢in bu degerler 6nemli 6l¢giide birbirinden farklilik géstermektedir. Bununla
birlikte, merkez iilkelerin gorece daha degerli ulusal para birimlerine, daha yiksek
karsilagtirmali fiyat ve iicret diizeylerine sahip olduklari; ¢evre iilkelerin ise gorece daha
diisiik degerli ulusal para birimlerine, daha diisiik karsilagtirmali fiyat ve ticret diizeylerine
sahip olduklar1 gozlemlenmektedir. Bu iki tespiti, uluslararasi ticaret acisindan
degerlendirdigimizde karsimiza su durum cikmaktadir: cevre iilkelerde piyasa doviz
kurunun satin alma giicii paritesi doviz kurunun iizerinde seyretmesi durumu, merkez {ilke
para birimlerinin kendi Glkelerinde satin alabildigi mallardan ¢ok daha fazla miktarda
benzerlerini, ¢evre iilkelerden satin alabilmelerine imkan saglamaktadir. Bu durum, ¢evre

iilkelerin de mallarin1 merkez iilkelerdeki degerinden ¢ok daha diisiik fiyatlara sattiklarini



ortaya koymaktadir. Dolayisiyla, daha diisiik degerli ulusal para birimleri ve karsilastirmali
fiyat diizeylerine sahip olmalarina baglh olarak cevre iilkeler, merkez iilkelerle olan dis

ticaret iligkilerinde esitsiz miibadeleye maruz kalmaktadir.

Bu calismanin amaci, piyasa doviz kurunun satin alma giicii paritesi doviz
kurundan sapmasinin merkez ve c¢evre iilkeler arasindaki dis ticaret iligskilerinde neden
oldugu esitsiz miibadele etkisinin Ol¢iilerek ortaya konulmasidir. Uluslararasi satin alma
gucu paritesi  6lcimlerindeki istatistiksel ilerlemeler, esitsiz miibadelenin OGl¢iilmesi
amacina doniik olarak yeni bir yonteme olanak saglamistir (Kohler, 1998; Reich, 2004,
2006, 2007). Calismanin uygulama béliimiinde, s6z konusu yontem kullanilarak 1980-2000
doneminde hem merkez ve ¢evre lilkeler arasindaki, hem de Tiirkiye ve gelismis iilkeler
arasindaki dis ticaret iliskilerinde doviz kuru mekanizmalarindan kaynaklanan esitsiz

miibadele etkisi hesaplanmigtir.

Anahtar Kelimeler: Esitsiz Miibadele, Satin Alma Giicii Paritesi, Doviz Kuru.



ABSTRACT

THE UNEQUAL EXCHANGE EFFECT OF THE RELATIONSHIP PURCHASING
POWER PARITY AND EXCHANGE RATE: THE TURKISH CASE

Nihat DAGISTAN

Phd Thesis
Department of Economics
Supervisor: Professor Dr. Cem SOMEL
August 2014, 324 + XV pages

When GDP values in terms of purchasing power parity exchange rate and market
exchange rate are compared in core and peripheral countries in the current world capitalist
system, a significant finding emerges: GDP values in terms of purchasing power parity
exchange rate and market exchange rate in core countries appear to be quite approximate,
whereas the same values remarkably differ in peripheral countries. Moreover, core
countries own relatively more valuable currencies, comparative price level and higher
wages. However, the latter group has undervalued currencies, lower comparative price
levels and wages. When these two findings are evaluated in regards to international trade, it
is clearly seen that the situation of the undervaluation of peripheral countries' currencies
with respect to their purchasing power parity provides core countries with advantages that
allow them to purchase more goods in peripheral countries than they can do in their own.
This situation simply proves that peripheral countries tend to sell products at lower prices,
compared to the prices of the same items in core countries. In a sense, peripheral countries
are being exposed to unequal exchange in international trading due to the fact that they

have undervalued currencies and comparative price levels. This study, then, aims to reveal the



Vi

effects of unequal exchange in foreign trade activities between core and peripheral countries
because of deviation from purchasing power parity exchange rate.

Statistical advancements in measuring international purchasing power parity has
paved the way for a revolutionary method about calculating unequal exchange (Kohler,
1998; Reich, 2004, 2006, 2007). In the application stage of the study, this method has been
used to calculate the effects of unequal exchange, which stems from exchange rate
mechanism, between core & peripheral countries and between Turkey & developed
countries in the period of 1980-2000.

Key Words: Unequal Exchange, Purchasing Power Parity, Exchange Rate.
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BOLUM I

“Adam Smith ve diger klasik iktisat¢ilar, miibadele degeri
olgiilebilirken cari kullamim degerinin olgiilememesinden
her zaman yakinmislardir. Iste, satin alma giicii paritesi,
tarihte ilk kez, kullanim degerinin ol¢iilebilmesini miimkiin
kilmistir. Bu gelisme ile birlikte, uluslararasi doviz
pivasasinda olusan fiyatlarin ashinda ne kadar bozulmus
oldugunu artik gorebilme imkdnina kavusmus olmalarina
ragmen geleneksel iktisat¢ilar, neden hala doviz kuru
rakamlariyla  bizi  aptal yerine koymaya devam

ediyorlar?”
(Duffee, R.Z., 2003:46)

1. GIRIS

Bu tezin konusunun 6nemini ortaya koymak icin, 2010 yilinda giindeme gelen
ve halen giincelligini koruyan "kur savaglar" olgusundan baslamak uygun olacaktir:
Kur savas1 kavrami ile kastedilen (rekabet¢i devaliiasyon olarak da bilinir), bir tilkenin
ulusal parasinin degerini diisiirmek suretiyle uluslararasi ticarette rakip iilkelere karsi
ustiinliik kazanmaya c¢alismasidir (Boratav, 2010). Bu uygulamanin s6z konusu iilke
acisindan basarili sonuglanmasi halinde, kendi ekonomisinde mevcut olan deflasyon, dis
ticaret acig1 ve igsizlik gibi sorunlari rakip iilkelere aktaracagi i¢in "komsuyu
yoksullastirma" (beggar-thy-neighbour’) politikast olarak da tanimlanmaktadir. Rakip
iilkelerin de bu olumsuz ekonomik etkilere maruz kalmamak amaciyla ayni sekilde
hareket etmeleri, bir dizi rekabetci devalliasyonun daha giindeme gelmesine ve kur

savasinin giderek biliylimesine neden olmaktadir.

! iktisadi diisiince tarihinde, "komsuyu yoksullastirma" kavramini ilk kez A. Smith'in, Merkantilist
doktrini, uluslarin kendi ¢ikarlarini komgularinin yoksullastirilmasina dayandirmas: nedeniyle elestirirken
kullandig: ifade edilmektedir. Kavramin daha sonra J. Robinson tarafindan, 1929 Biiyiik Bunalimi'ni
takip eden siiregte, gelismis llkelerin biiyiikk bolimiiniin altin standardimi terk ederek, issizlik ve
durgunluk sorunlarini ¢ézmek amaciyla rekabetgi devalilasyon uygulamalarina istinaden kullanildig
gorilmektedir.



Hatirlanacag1 iizere, 2010 yili Eyliil ayinda Brezilya Maliye Bakani G.
Mantega, bir "kur savasmin" yasanmaya baglamasindan duydugu rahatsizligi dile
getirmis; IMF'yi bir "denge déviz kuru" olusturmaya’ ve "déviz kurlarini yapay olarak
diisiik tutarak ihracatlarin1 desteklemeye calisan" iilkeleri uyarmaya davet etmisti.
Diinyanin en biiyiik ii¢ ekonomisi olan ABD, Avrupa Birligi ve Cin arasinda cereyan
eden kur savasiin merkezinde yer almamasina ragmen, Brezilya s6z konusu savastan
en ¢ok zarar goren ekonomilerden biri olarak degerlendiriyordu. Bu durumun en énemli
nedeni, 6zellikle 2008 yilinda yasanan panigin ardindan ABD ve Avrupa piyasalarinda
getirilerin dibe vurmasindan sonra daha yiiksek getiri pesindeki kiiresel akimlart i¢in
Brezilya'nin bir ¢ekim merkezi haline gelmesi ve ulusal para birimi olan realin dolar
karsisinda 2010 yil1 itibariyle, sadece iki yil i¢inde yiizde 40 deger kazanmasiydi. Buna
bagli olarak, Brezilya’nin ABD ile yaptigi ikili ticaret ayni iki yillik siire i¢inde yaklasik
15 milyar dolarlik dis ticaret fazlasindan 6 milyar dolarlik dis ticaret agigina
doniigmiistii. Cin'in yuan-dolar ¢ipasi devam ettiginden, realin dolar karsisinda yiizde 40
deger kazanmasi, yuan karsisinda da ylizde 40 degerlenmesi anlamima geliyordu.
Dolayisiyla, Brezilya sadece ABD karsisinda degil, Cin karsisinda da 6zellikle imalat
sektorlinde rekabet giicilinii yitirmisti (Rickards, 2013:145).

Bu kur savasinin baslamasina hangi kosullar zemin hazirlamist1? Oncelikle,
kiiresel krize karsi basta ABD olmak iizere, biitiin gelismis iilkelerde genisletici para
politikalar1 uygulanrms?’; bunun sonucunda da diinya sermaye piyasalarinda bol ve ucuz
bir kredi hacmi ortaya ¢ikmisti (Yeldan, 2010:25). Diger yandan da, yine basta ABD

olmak tizere bir ¢cok gelismis iilkede, doviz kurlarinin yiikseltilerek "rekabetci" bir kur

2 IMF, sbz konusu kur savaslar1 olgusuna ilk olarak World Economic Outlook (2010 Nisan ve Ekim)
yaymlarinda yer vermistir. Cline ve Williamson (2010), IMF'nin ad1 gegen raporlarindaki verilere
dayanarak yaptiklar1 ¢aligmada, belli basli doviz kurlarin anlik (spot) piyasalarda gozlenen degerlerini
ve temel dengeyi saglamak igin almalar1 gerekli degerleri hesaplamislardir. Bu ¢alismaya gore, Brezilya
reali Ekim 2010'da temel denge degerine gore ylizde 9 oraninda daha degerliydi ve bu oranda deger
yitirmeliydi. Tiirk lirasinin ise, ayni tarihte temel denge degerine gore yilizde 16,20 oraninda daha degerli
oldugu ve yine bu oranda deger yitirmesi gerektigi hesaplanmisti (Aktaran Yeldan, 2010).

%2010 yilh Kasim ayinda, FED ABD ekonomisini canlandirmak ve deflasyonu engellemek amaciyla
Miktarsal Genisleme-2 (Quantitative Easing-2) adimi verdikleri siireci baglatarak, 2011 Haziran ayina
kadar toplam 600 milyar dolarlik tahvil alimina gegecegini duyurmustu.
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elde edilmeye calisildigi gézlenmekteydi4. "Rekabetci" pahali kurun getirecegi canlilik
sayesinde krizin etkilerinin daha ¢abuk atlatilmasinin hedeflenmisti. Ayn1 zamanda, bu
hedefi gerceklestirmek icin basta Cin olmak iizere paralarinin degerini diisiik tutmak
suretiyle rekabet istiinliigii saglayan Asya {ilkeleri iizerinde de gerek hiikiimetler
gerekse uluslararasi finansal kuruluslar baski kurmustu®. Cin'in para biriminin dolar
karsisinda deger kazanmasina razi olmamasi, baski altinda kalan diger Asya iilkeleri
icin de ekonomik agidan biiylik sikintilar yaratacakti. Ciinkii, para birimlerini dolara
karst deger kazanmaya biraksalar, hem ABD ile ticaret dengeleri bozulacak, hem de
uluslararasi piyasalarda Cin mallarina kars1 pay kaybedeceklerdi (Yesilada, 2010:15).
Nitekim 2013 yili sonu itibariyle, Asya iilkelerinin bir kisminin (Cin, Kore, Malezya,
Filipinler, Singapur ve Tayland) para birimlerinin 2010 yili ile kiyaslandiginda dolar
karsisinda deger kazanmis olmasi, bahsi gegen baskilarin ABD lehine sonuglandigini

gOstermektedir.

Ote yandan, Brezilya gibi diger yiikselen piyasa iilkelerinde olusan "ucuz" kur
degerlerinin ardinda ise, aslinda 2000'li yillar boyunca derinlesmis olan kiiresel
dengesizlikler yatmaktadir. Bir yandan gelismis iilkelerin "rekabet¢i kur izleyerek
canlilik yaratma" politikasi, diger yandan da siiregelen kiiresel dengesizliklerin
yaratmakta oldugu bol ve ucuz kredi olanaklari, gelismekte olan piyasa ekonomilerine
akmakta olan spekiilatif sermaye akimlarinin ana kaynagini olusturmus® ve bu tlkelerin
ekonomilerini "ucuz kur-yiiksek bilyiime orani-cari islemler agigi" sarmalina bagiml

hale getirmistir. TUrkiye de bu durumu yasayan iilkeler arasinda yer almaktadir. Tiirk

4 ABD Bagkan: Obama, 27 Ocak 2010 tarihli Ulusa Seslenis konugmasinda ABD’nin ihracatin1 bes yil
icinde ikiye katlamay1 amacglayan Ulusal Thracat Girisimi’ni ilan etti. Bu hedefin gerceklesmesi halinde,
ABD GSYIH’sina yiizde 1,3 ekleyecegi, biiyiimeyi yiizde 2,6’lik durgun konumundan gikarip yiizde 3,9
veya iizerinde ¢ok daha saglikli bir yere tasiyacagi, buna bagl olarak da issizligin diisecegi tahminleri
yapilmaktaydi (Rickards, 2013:154).

® Bu siirecle ilgili olarak, 2010 yil1 itibariyle Israil Merkez Bankas1 baskanhigini yiiriiten iinlii iktisatc
Stanley Fischer'in gelismekte olan iilkelerin bati ekonomilerinde yasanan finansal istikrar sayesinde
bugiine kadar ihracatlarini arttirabildiklerini ve bu durumdan yarar sagladiklarini gerekge gostererek; Cin,
Kore, Malezya, Tayland, Brezilya, Arjantin ve Tiirkiye gibi iilkelerin para birimlerinin degerlenmesine
izin vermek suretiyle ABD'nin 6demeler dengesinin diizelmesine ve biiylimesine" firsat verilmesini" talep
etmesi, icerdigi nedensellik acisindan dikkat ¢ekicidir (Izmen, 2010:11).

® IMF verilerine gore, 2010 yilinda gelismekte olan iilkelere yonelen 6zel sermaye akimlarimin miktar:
526,9 milyar dolardir.
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Lirasi, 2001 krizinden sonraki siiregte uluslararasi dilizeyde yasanan likidite
genislemesine bagl olarak degerlenme baskisi altina girmis; ucuzlayan dovize bagl
olarak ithalattaki artis dis ticaret acigmin biiylimesine ve bunun sonucunda da cari
islemler dengesindeki bozulmanin daha da derinlesmesine yol a¢mustir (Yeldan,

2010:25).

Buraya kadar kisaca bir kesitini aktardigimiz kur savaglarinin igerigi, tezimizin
temel iddia ve itirazlar1 hakkinda 6nemli 6lgiide ipucu vermektedir: Oncelikle, déviz
kurlar diinya kapitalist sisteminde yer alan hem merkez iilkeler hem de cevre iilkelerin
kalkinma ve biiylime stratejilerinin 6énemli bir aracidir. Bununla birlikte, basta ABD
olmak tizere uluslararasi rezerv paralara sahip olan merkez ulkeler, hem birbirleri hem
de cevre Ulkeleri Uzerinde ulusal paralarinin degerini artirmak ya da azaltmak yoniinde
baski yapma giiciine sahiptir. Ornegin, ABD 1985 yilinda yapilan Plaza Anlagmasi ile
paralarin1 diisiik degerli tutmakla elestirdigi Almanya'nmin markin degerini %20 ve
Japonya'nin yenin degerini %50 yiikseltmesini saglamistir. Yine benzer sekilde, 1980
sonrasinda cevre iilkeleri ulusal para birimlerinin asir1 degerli oldugu gerekcesiyle
devalliasyonlara zorlayan merkez tlkeler ve onlarin kontroliindeki uluslararasi finansal
kuruluglar, bu kez 2008 krizinden sonraki donemde de tam aksi yonde ulusal para
birimlerinin degerini yiikseltmeye zorlamiglardir. Ozellikle g¢evre iilkeler, merkez
iilkelerle yaptiklar1 ticarette kendisine rakip olan diger ¢evre {ilkelerine {istiinliik
saglamak icin birbirleriyle hem rekabet¢i devaliiasyonlar yapmak hem de is¢i ticretlerini
diistirmek suretiyle rekabet etmektedir. Bu ise, cevre Ulkelerinin merkez Ulkelere
yakinsamaya calisirken ciddi refah kayiplarina ugramalarina ve yoksullagsmalarina

neden olmaktadir.

Itirazlarimizin ilki sudur: ABD'nin "kendisini yoksullastirdigi" gerekcesiyle
Cin'i ulusal para biriminin dolar karsisindaki degerini artirmaya zorlamasi gercekleri
yansitmamaktadir. Ciinkii, mesele Cin parasimnin dolar karsisinda diisiik degerli olmasi
degil; ABD ekonomisinin genelde hizmetler 6zelde ise finans sektoriine dayali olarak
siirdiiriilen biiyiime modeline bagli olarak yasanan krizle zor duruma diismesidir. Ote
yandan, Cin'in ihracat yapisina miilkiyet acgisindan bakildiginda, basta ABD olmak

tizere merkez tlkelere ait firmalarin %50,4 oraninda paya sahip oldugu, ortak girisimler
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de dahil edildiginde bu oranin %76,7'ye yiikseldigi goriilmektedir (Palley, 2011:10).
Dolayistyla ABD'nin asil amaci, Cin'de yerlesik olan kendi firmalariyla rekabet etmek
degil, Cin'i sermaye hesab1 konvertibilitesine izin vermeye zorlayarak finans kapitaline

yeni ve biiylik bir pazar yaratmaktir.

Ikincisi, Cin'in ve cevre iilkelerinin uyguladig1 rekabetci devaliiasyonlar,
"komsu" merkez iilkelerini yoksullastirmaz, aksine bunlara ticaret yoluyla refah
transferini artirir. Daha da 6nemlisi, hem kendilerinin, hem de "komsu" ¢evre iilkelerin
daha da yoksullagsmasina neden olur. Cevre iilke paralarinin dolar karsisinda deger
kazanmasi ise, aslinda "komsu" merkez {ilkelerine ticaret yoluyla refah transferini

azaltir.

Diinya kapitalist sisteminde merkez ve cevre lilkeler arasindaki uluslararasi
ticaretin en Onemli 6zelligi, ¢evre iilkelerin mallarmin diistik fiyatla, merkez iilkelerin
mallarinin ise yliksek fiyatla satilmasidir. Buna bagl olarak, ¢evre iilkeler aleyhine bir
esitsiz miibadele iliskisi ortaya ¢ikmakta ve merkez tilkelere dogru bir karsiliksiz deger
transferi gergeklesmektedir. S6z konusu deger transferinin ne miktarda oldugunu
gosterecek, herkesin iizerinde anlastig1 bir deger Olgiisii kesfedilememistir. Emmanuel,
emek deger teorisine dayanarak iilkeler arasi ticarette esitsiz miibadelenin nasil
gerceklestigini izah etmistir. Ancak, mallarin piyasa fiyatlarinin emek iceriklerine
tekabiil ettiginin ispat1 zor oldugundan (Somel, 2007), esitsiz miibadeleyi emek deger
cinsinden o6lgmeye calisan ¢alismalar (Amin, 1976; Gibson, 1980; Webber ve Foot,

1984) tatmin edici sonuglar tiretememislerdir.

Esitsiz miibadelenin 6l¢iilebilmesi acisindan, uluslararasi ticarette uygulanan
fiyatlar objektif bir deger 6l¢iisii olmaktan uzaktir. Ciinkii, doviz kuru cinsinden ifade
edilen fiyatlar, iki tilkede iki farkli para birimi cinsinden iki farkl fiyattan satilan malin
"degerini" dogru bir sekilde dlgemez. Bunun nedeni ise, paranin uluslararasi islemlerde
O0deme araci islevini yerine getirirken, tek bir diinya parasi olmadigi i¢in deger dlgme
aract olma islevini kaybetmesidir (Reich, 2006). Deger 6lgiisli olarak kullanilan para
sabit bir degere sahip degildir; degeri zaman (enflasyon) ve mekan (déviz kuru)

arasinda degisiklik gostermektedir. Paranin iilkeler arasindaki degerlemesine
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bakildiginda, bir paranin diger para birimine gore degerini belirleyebilmek igin
kullanilan iki tane birbiriyle farkli sonuglar veren yaklasim ve 6lgme prosediirii vardir.

Bunlar, déviz kuru ve satin alma giicii paritesi kurudur (Kéhler, 1998).

Esitsiz miibadele literatiiriinde, uluslararas1 fiyatlara etki eden bagimsiz bir
degisken olarak doviz kurunun varligi ya yok sayilmis, ya da varsayimsal olarak sabit
kabul edilmistir (Reich, 2007:378-379). Dolayisiyla, uluslararasi ticarette ¢evre
ulkelerinde yaratilan degere merkez iilkeler tarafindan el konulmasi siirecinde doviz

kuru mekanizmalarinin sahip oldugu rolii ve etkiyi de ihmal etmistir.

Dinya kapitalist sistemine doviz kurlar1 agisindan bakildiginda en onemli
ozelligi, merkez ilkelerin dOviz kuru cinsinden nispi olarak daha degerli para
birimlerine, ¢evre iilkelerin ise daha diisiik degerli para birimlerine sahip olmasidir.
Diger bir ifadeyle, iilkelerin gelir diizeyi ile para birimlerinin degeri arasinda dogru
orantilt bir iliski vardir (Kravis ve Lipsey, 1983). Dolayisiyla, diisiik degerli para
birimine sahip bir ¢evre iilkesi, daha degerli para birimine sahip bir merkez iilkesi ile
ticaret yaptiginda mallarin1 merkez iilkedeki fiyatindan daha ucuza ihra¢ ederken;
merkez tilkenin mallarini o tilkedeki fiyatindan ithal eder. Yani, s6z konusu doviz kuru

mekanizmalari araciligiyla esitsiz miibadeleye maruz kalir.

Bununla birlikte, daha 6nce de ifade edildigi gibi uluslararas: ticarette doviz
kurlar1 cinsinden ifade edilen mal fiyatlari, yine doviz kurlarinin kendisinin de paranin
degerini uluslararasi diizeyde temsil eden bir fiyat olarak bozulmasindan dolay: esitsiz
miibadelede transfer edilen degeri dogru bir sekilde dlgemez. Doviz kurlari, 6zellikle
cevre llkeler acisindan, artik cari islemler bilangosu agiklarina ya da fazlalarina bagh
olarak degisen bir fiyat olmaktan ¢ikmig; tezimizde de ele alacagimiz etkenlerin
(6rnegin sermaye hareketlerinin) belirledigi bir fiyata doniismiistiir. Paranin doviz kuru
cinsinden degerindeki bozulma uluslararasi ticarette bir malin piyasa fiyatina da sirayet
etmektedir. Dolayisiyla, doviz kuru karsiliksiz "deger" transferinin, baska bir ifadeyle

esitsiz miibadelenin 6l¢iilmesi i¢in uygun bir ara¢ degildir.
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Uluslararasi satin alma giicii paritesi olglimlerindeki istatistiksel ilerlemeler,
esitsiz miibadelenin oOlgiilmesi amacina yonelik olarak yeni bir yonteme zemin
hazirlamistir (Kohler, 1998; Reich, 2004, 2006, 2007). Uluslararas1 Karsilastirma
Programi (ICP) ve OECD gibi gesitli uluslararasi kuruluslar tarafindan hesaplanan satin
alma giicti paritesi kuru, farkli para birimlerinin satin alma giictine gore hesaplanan
farazi bir kur olup, iilkelerin para birimlerinin reel satin alma giici orannin bir

gOstergesidir.

Dinya kapitalist sisteminde yer alan merkez ve cevre uUlkelerin, satin alma
giicli paritesi doviz kuru ve piyasa déviz kuru cinsinden GSYIH degerleri
karsilastirildiginda ¢ok dnemli bir bulgu karsimiza ¢ikmaktadir: Merkez iilkelerin satin
alma giicii paritesi doviz kuru ve piyasa ddviz kuru cinsinden GSYIH degerleri
neredeyse birbirine esit seyrederken, cevre {ilkeler icin bu degerler 6nemli Slgiide

birbirinden farklilik gdsterdigi gézlenmektedir.

Bu g6zlemi gevre tlkelerinin nispi olarak daha diisiik fiyat diizeylerine sahip
olduklari ile birlikte ele alip, uluslararasi ticarete etkisini bir ¢evre tlkesi olan Tirkiye
orneginde yorumlayacak olursak, Tiirkiye'de dolar piyasa kurunun dolar satin alma giicii
paritesinin daima iizerinde seyretmesi durumu, ABD dolarinin ABD’de satin alabildigi
mallardan ¢ok daha fazla miktarda benzerlerini (dolar1 TL'ye cevirince) Tirkiye'den
satin alabilmekte oldugu anlamma gelmektedir. Ornegin, 2010 yilinda, Tiirk Lirasmin
satin alma giicii paritesi bir dolara 96 kurus olarak hesaplanmistir (World Bank
Databank). Yani 2010 yilinda, Tiirkiye'de fiyatt 96 kurus olan mallarin ve hizmetlerin
ABD'de fiyati1 yaklasik bir dolardir. Oysa, 2010 yilinda, Tirkiye'de iireticiler, maliyeti
96 kurus olan mallarinin dolar fiyatini 1,50 TL/$ piyasa kurundan hesaplayarak 64 sente
ABD'ye ihrag¢ etmistir. 2010 yilinda Tiirk Lirasi, satin alma paritesine kiyasla, ylizde 35
diisiik degerlenmistir. Dolayisiyla, o yil Tirkiye'de iiretilen mallar ABD'ye ihrag
edildiginde, ABD'deki degerinden ortalama yiizde 35 ucuza teslim edilmistir. Bundan,
Tiirkiye'nin mallarint ABD'ye piyasa kurlari ile belirlenmis dolar fiyatlari ile ihrag
etmekle, mallarin1 ABD'deki degerinden c¢ok diisiik fiyatlara sattiklar1 ortaya
cikmaktadir.
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Bu ornek, calismamizda esitsiz miibadelenin Olgiilmesinde kullanilacak olan
Kohler (1998)'in hesaplama yontemi hakkinda da fikir vermektedir. Kohler'e gore,
diistik gelirli bir tilke yiliksek gelirli bir tilke ile ticaret yaptig1 zaman, yiiksek gelirli iilke
higbir hesapta gosterilmeyen bir miktarda “reel deger” kazanci elde eder ve diistik gelirli
iilke de bir “reel deger” kaybi yasar. Kohler, "reel degeri" satin alma giicii paritesine
temel olan mal ve hizmet kiimesi cinsinden 6lgmektedir. Mal ve hizmetlerin gercgek
degerinin merkez iilke piyasalarindaki degeri oldugu kabul edildiginde, ¢evre iilkelerin
merkez lilkelerine ucuz mal ve hizmet saglayarak onemli bir karsiliksiz reel kaynak
aktardig1 ortaya c¢ikmaktadir (Somel, 2006:565). Kohler, esitsiz miibadeleyi 6lgmek
amactyla hesaplamaya dahil ettigi 119 iilkenin 1995 yilna ait GSYIH'sinm satin alma
gucu paritesi doviz kuru ve piyasa doviz kuru cinsinden degerleri arasindaki
farklilasmadan hareketle bir doviz kuru sapma endeksi olusturmus; devamla, gevre
iilkelerin merkez iilkelere yaptiklar1 ihracatin satin alma giicii paritesi doviz kuru
cinsinden degeri (adil deger) ile piyasa doviz kuru cinsinden degeri arasindaki farki

“transfer degeri” olarak tanimlamistir.

Bu tezin temel amaci, piyasa doviz kurunun satin alma giicii paritesi doviz
kurundan sapmasinin merkez ve g¢evre lilkeler arasindaki dis ticaret iliskilerinde neden
oldugu esitsiz miibadele etkisinin olgiilerek ortaya konulmasidir. Bu amagla, tezimizin
uygulama boliimiinde, Kohler ve Reich'in esitsiz miibadele tahlillerinden yararlanarak
1980-2000 déneminde hem merkez ve g¢evre iilkeler arasindaki, hem de Tiirkiye ve
gelismis tilkeler arasindaki dis ticaret iliskilerinde doviz kuru mekanizmalarindan
kaynaklanan esitsiz miibadele etkisi hesaplanacaktir. Ancak, bu hesaplama yapilirken
kullanilan satin alma giicii paritesi kurunun hesabina ticari olmayan mal ve hizmetlerin
de dahil olmasi elde edilen sonuglari etkileyecektir. Ama bu sorun, ¢aligmamizin

sonuglarinin ortaya ¢ikardigi tablo dikkate alindiginda biiyiik 6nem teskil etmemektedir.

ICP ve OECD-EUROSTAT tarafindan hesaplanan satin alma giicii pariteleri,
ulkelerin ekonomik biyukliklerinin ve refah dizeylerinin karsilastirilmasinin yaninda,
yoksulluk diizeylerinin belirlenmesinde, gelir dagilimi ve yasam standartlarinin
analizinde temel gosterge olarak kullanilmaktadir. Bununla birlikte, ilgili kuruluslar

satin alma giicii paritesi kurunun uluslararasi ticaretle ilgili analizlerde kullanilmasina,
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yukarida belirtilen 6zelligi nedeniyle ¢ekince koymaktadir. Bu ¢aligma, satin alma giicii
paritesi kurundan yararlanarak uluslararasi ticarette ¢evre iilkelerden merkez iilkelere
gerceklesen karsiliksiz kaynak transferini kaba da olsa hesaplamak suretiyle, bahsedilen
kosullarda uluslararasi ticaretin ve doviz kuru mekanizmalariin c¢evre iilkeler

tizerindeki yoksullastirici etkisinin 6l¢iilmesini de miimkiin kilmaktadir.

Bu tezin diger bir amaci da, genelde gevre lilkeler 6zelde ise Tiirkiye agisindan
tretim, finans ve dig ticarette yasadiklari yapisal doniisiimiin kazang ve oOzellikle
kayiplarin1 farklh bir bakis agisiyla degerlendirmelerine kuramsal bir katki saglamaktir.
Ne yazik ki, konumuz agisindan ele aldigimizda, uluslararas1 ticarette rekabet
edebilmek i¢in rakip cevre iilkelere gore daha ucuza satmaya c¢alisarak hali hazirda
merkez tilkelere kars1 maruz kaldiklar esitsiz miibadele iliskisini kendi elleriyle daha da
derinlestirmektedirler. Iste, tam bu nedenle esitsiz miibadeleye iliskin farkli bir bakis

acis1 daha da 6nem kazanmaktadir.

Bu amaglar dogrultusunda, tez alti ana boliimden olusturulmustur. ikinci
boliimde, diinya kapitalist sisteminde uluslararasi ticaret ve esitsiz miibadele iligkisi ele
alimmistir. Bu ¢ercevede, oncelikle Emmanuel'in esitsiz miibadele tezinden baslayarak
gunumuze kadar esitsiz miibadele literatiiriindeki gelismeler ana hatlariyla aktarilmigtir.
Bagimlilik Okulu'na mensup S. Amin'in Emmanuel'in tezine getirdigi elestiriler ve
yaptig1 katkilar ayr1 bir Oneme sahiptir. Diinya Sistemi kuramini gelistiren I.
Wallerstein'in esitsiz miibadele kuramina en onemli katkisi olan "meta zincirleri"
yaklasimi, kapitalizmin ¢ok uluslu sirketler araciligiyla biitlinlesmis bir kiiresel
ekonomiye doniismesi ile yeniden 6nem kazanmis ve iiretimin kiiresellesmesi olgusunu
aciklamaya yonelen kuramsal tartismalarda kullanilmaya baslanmistir. Boliimiin takip
eden kisminda, geleneksel ve modern dis ticaret kuramlari esitsiz miibadele baglaminda
elestirel bir bakis acisiyla degerlendirilmistir. Bu degerlendirme yapilirken s6z konusu
kuramlarin, hem deger ve fiyat arasindaki iliskiye, hem de bu iliskinin uluslararasi
miibadeleye yansimasi olan uluslararasi: degere iliskin yaklasimlar: ortaya konmustur.
Merkantilizm'in dis ticarete yaklasimi, 0zii itibariyle esitsiz miibadeleyi temel almakta
olup kendisinden sonraki dis ticaret kuramlarindan ayr1 bir yere sahiptir. Diger

geleneksel ve modern dis ticaret teorileri de her ne kadar serbest dis ticareti savunsalar
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bile, aslinda esitsiz miibadeleyi destekleyen énermeler icermektedir. Bolumun izleyen
kisminda, dlnya kapitalist sisteminde iiretimde ve baglantili olarak mal ticaretinde
yasanan yapisal doniisiimiin merkez ve cevre iilkeler arasindaki esitsiz miibadele
iliskilerine etkisi ele alinmistir. Boliimiin son kisminda ise, emek deger temelinde

esitsiz miibadelenin dlgiilmesine yonelik yapilan ¢alismalar hakkinda bilgi verilmistir.

Tezimizin {i¢lincli bolimiinde, esitsiz miibadelenin 6l¢iilmesi agisindan 6nem
arz eden satin alma giicii paritesi kuru hakkinda, teorik arka planindan baslayarak,
tirleri ve uluslararast ekonomik kuruluslar tarafindan nasil hesaplandigi hakkinda
ayrintilt bilgi verilmistir. Ardindan, hesaplanan satin alma giicii paritesi doviz kurunun
uluslararas1 ekonomik analizlerde hangi amaglarla nasil kullanildigi ve kullanim

bicimine getirilen elestiriler aktarilmigtir.

Dordiincii boliimde ele alinan temel mesele, merkez tilkelerin para birimlerinin
piyasa doviz kuru ve satin alma giicli paritesi kurunun birbirine esit veya yakin
seyretmesine karsin, neden g¢evre iilkelere ait para birimlerinin piyasa doviz kurunun
satin alma giicii paritesi kurunun iizerinde seyrettigi ve sapma gosterdigidir. Bu,
tezimizin temel aragtirma sorularindan biridir. Bu baglamda, gelismis/ gelismekte olan
iilke ayriminin yapildigi ve hangi tilke karakteristiklerinin piyasa doviz kurunun satin
alma gucu paritesi kurundan sapmasina neden oldugu ile ilgili olarak gérece oldukg¢a
yeni bir literatiir olugsmaya baslamistir. Calismamizin bu bdliimiinde, gelismekte olan
ilkelerde piyasa doviz kurunun satin alma giicii paritesi kurundan sapmasina neden
oldugu disiiniilen para arz1 ve enflasyon orami degiskenligi, ticaret engelleri ve disa
aciklik diizeyi, piyasa fiyatlamasi, doviz kurundan fiyatlara gegis etkisi, Balassa-
Samuelson etkisi, sermaye hareketleri, doviz kuru rejimleri ve doviz kuru politikalart,
konvertibilite, dalgalanma korkusu, uluslararasi rezerv birikimi, para ikamesi, kiiresel
iretim ve dis ticaretin yapisinda meydana gelen yapisal doniistimler gibi parasal ve reel
faktorler gelismis/ gelismekte olan tlilke ayrimi ve lilke karakteristikleri dikkate alinarak

analiz edilmistir.

Besinci boliimde, oncelikle Kohler ve Reich’in satin alma giicii paritesi doviz

kurunu kullanarak gelistirdikleri esitsiz miibadelenin Olc¢lilmesine iliskin tahlilleri
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ayrintili bir sekilde ele alinmistir. Boliimiin sonunda ise, s6z konusu iki tahlilden
yararlanilarak 1980-2010 donemi icin cevre iilkelerden merkez iilkelere uluslararasi
ticaret yoluyla karsiliksiz kaynak aktariminin yani esitsiz miibadelenin miktar

hesaplanmis ve elde edilen sonuglar tartigilmistir.

Tezimizin son bélimiinde, ilk olarak Tiirkiye ekonomisine ait satin alma giicii
paritesi degerleri hakkinda uluslararas1 karsilagtirmalar yapilarak bilgi verilmistir.
Ardindan, Diinya Bankasit Uluslararasi Karsilastirma Programi verileri yardimiyla
hesaplanan ve literatiirde satin alma giicii paritesi reel doviz kuru olarak yorumlanan
satin alma gilicii doniisiim faktoriinlin piyasa doviz kuruna orani ile TCMB tarafindan
hesaplanan reel doviz kurlarinin karsilastirmali analizi yapilmistir. Boliimiin takip den
kisminda, piyasa doviz kurunun satin alma giicli paritesi doviz kurundan sapmasina ve
satin alma giicii paritesi cinsinden hesaplanan reel doviz kurunun da uzun dénem denge
degerinden sapmasina neden olan faktorler Tiirkiye ekonomisi acisindan
degerlendirilmistir. Son olarak, Onceki boliimde ele alinan esitsiz mibadele
tahlillerinden yararlanilarak Tirkiye ekonomisi i¢in 1980-2010 ddneminde merkez
tilkelere uluslararas1 ticaret yoluyla gergeklesen karsiliksiz kaynak transferi
hesaplanmigtir. Tezimizin sonug¢ ve Oneriler boliimiinde, yaptigimiz esitsiz miibadele
hesaplamalar1 dogrultusunda hem ¢evre iilkeleri hem de Tirkiye i¢in genel bir
degerlendirme yapilarak, doviz kuru mekanizmalar1 iizerinden merkez iilkelere

gerceklesen karsiliksiz kaynak transferine ne tiir 6nlemler alabilecekleri tartisilmistir.



BOLUM II

2. DUNYA KAPITALIST SISTEMINDE ULUSLARARASI TICARET VE
ESITSiZ MUBADELE iLISKIiSI

Dinya Kapitalist sisteminin metropolii ve ¢evresi arasindaki iliskilerin bir
bolimu, ana bloklar arasindaki net kaynak aktarimlarindan olusur. S6z konusu kaynak
aktarimlar1 ise ili¢ kanaldan gergeklesmektedir: uluslararasi ticaret, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari ve finans kapital (Boratav, 2009:11). Bunlardan uluslararas: ticaret
kanali ile kaynak aktarimimi agiklamaya iliskin olarak giiniimiize kadar yapilan
kuramsal tartigmalar “‘esitsiz miibadele” kavrami ekseninde gerceklesmistir. Bu
baglamda, oncelikle “esitsiz miibadelenin” ne anlama geldigi, nasil ortaya ciktigi ve
uluslararas: ticarette lilkeler acgisindan ne tiir etkiler dogurdugunun degerlendirilmesi

gerekmektedir.

“Esitsiz miibadele” en genel anlamda ekonomik miibadeleye bagli olarak
ortaya ¢ikan orantisiz kayip ve kazanglari ya da esitsizlikleri ifade etmek i¢in kullanilan
bir kavramdir’. Farkli bakis agilarindan, kimi zaman tekelci fiyatlamaya, kimi zaman da
transfer fiyatlamasina atfen kullanimina rastlanilmakla birlikte, Marxist literatiirdeki
ontolojik olarak emek-deger transferi tizerine sekillenmis olan kullanim sekli esitsiz
miibadeleye iligkin kuramsal tartismalarda referans alinmaktadir. Buna gore, gelismis

bir tilkedeki yiiksek iiretkenlige sahip emek, gorece daha geri kalmis bolgelerdeki daha

’ Bu baglamda Brolin (2006:2) kavramin ingilizce yazindaki kullanimmin Marx (1847)’in “Felsefenin
Sefaleti” adl1 calismasinda Proudhon ile tartisirken referans gosterdigi Ricardian Sosyalist olarak kabul
edilen John Francis Bray (1839)’e kadar gdtiiriilebilecegine isaret etmektedir. Marx ve Engels’in
Almanca olarak yayinlanan ¢alismalarinda “esdeger olmayan” miibadele (non-equivalent exchange)
olarak g¢evrilen kavram bu sekliyle 1920°1i yillarda Preobrazhensky (1965)’nin c¢alismasiyla Ruscaya
girmis, sonraki siiregte ingilizce yayinlarda da bu sekliyle kullamlmaya baslanmistir. “Esitsiz” miibadele
modern iktisat tartigmalarina Fransizca “/’échange inégal” bigiminde Emmanuel (1962, 1969)’in
gelistirmis oldugu esitsiz miibadele kurami araciligiyla ile tekrar girmistir.
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diisiik tretkenlige sahip emekten daha fazla deger (emek-deger cinsinden) Uretmektedir.
Bu durumda, gelismis bir tlilkedeki bir saatlik emegin iiriinii azgelismis iilkedeki daha
bliylik miktarda emegin {irlinii ile miibadele edilmesi esitsiz miibadeleye tekabiil
etmekte ve gelismekte olan iilkeden gelismis iilkeye dogru karsiliksiz bir deger

transferine neden olmaktadir (Brewer, 1990:201).

Marxist gelenege gore, kapitalizm, bolgeler/ ekonomiler arasindaki biiyiime
performansin1 dogrudan etkileyerek yakinsama olasiligint zayiflatmakla kalmaz; ayni
zamanda deger transferi mekanizmalari araciligiyla mevcut durumu siirdiiriilebilir kilma
amacini giider. Ana akim uluslararasi ticaret teorisi, serbest bir miibadele iligkisinin
ticarete taraf olan {ilkeler arasinda karsilikli olarak esit bir deger transferini yansittigini
iddia eder. Bu yaklagima gore, miibadele degeri (fiyat) daima esit degerleri yansitir;
¢linkii piyasada olusan fiyat sektorel, ulusal ya da uluslararasi Olcekte arz ve talep
araciligiyla belirlenen degerdir. Buna karsin, Marxist gelenek iddia edilen s6z konusu
esit gorlinen mibadele iligkisinin arkasinda gizlenmis bir emek-deger transferi
mekanizmasi oldugu goriisiinii savunur. Bauer (1907) ve Grossman (1929), bu temelde
esitsiz miibadele iliskilerini ortaya koyan ilk Marxist kuramsal yaklagimlar olarak kabul
edilmektedir (Raffer, 1987). Bununla birlikte, giinimiizde esitsiz miibadeleye iliskin
kuramsal tartigmalar genelde Bagimlilik Okulu, 6zelde ise Emmanuel’in ¢alismasi
ekseninde yapilmakta olup, tezimiz kapsaminda da ayni smirlar dahilinde hareket

edilecektir.

Emmanuel (1972), Marx’in doniisiim modelini kullanarak esitsiz miibadeleyi
degerlerin fiyatlara doniismesinde ortaya ¢ikan bir deger aktarimi olarak gérmekte olup;
diinya ekonomisi diizeyinde geleneksel dis ticaret teorilerinden farkli bir “uluslararasi
deger” teorisi olusturmaya ¢aligmaktadir. Degerin diinya diizeyinde belirlenmesi olgusu,
biitlin iiretimin diinya fiyatlariyla degerlendirilebilecegi anlamina gelmektedir. Ancak,
uluslararasi ticarette uygulanan fiyatlar ne Glgiide objektif bir deger Olgiisii olabilir
sorusu, geleneksel ve modern dis ticaret teorilerini degerlendirirken uluslararasi deger
anlayislarinin arka planindaki deger-fiyat iligkilenmesinin ortaya konulmasini, esitsiz

miibadeleye konu olan deger aktarimini aciklayabilmemiz agisindan gerekli kilmaktadir.



14

Bu béliimde esitsiz miibadelenin altinda yatan bu deger kazanci ya da kaybinin
nereden kaynaklandigi sorusuna cevap aranacak, bu amagcla ilk olarak Emmanuel’in
esitsiz miibadele tezi ve bu eksende yapilan kuramsal katkilar ele alinacaktir. Daha
sonra, geleneksel ve modern dis ticaret kuramlar1 deger transferini referans alan esitsiz
miibadele baglaminda elestirel bir bakis agisiyla degerlendirilecektir. Bu degerlendirme
yapilirken s6z konusu kuramlarim hem deger ve fiyat arasindaki iliskiye, hem de bu
iliskinin uluslararas1 miibadeleye yansimasi olan uluslararasi degere iliskin yaklagimlari
ortaya konacaktir. Boliimiin izleyen kisminda, diinya ekonomisindeki gelismelerin
esitsiz miibadele acisindan degerlendirilmesinden sonra, esitsiz miibadelenin

Olglilmesine yonelik yapilan ¢alismalar hakkinda bilgi verilecektir.

2.1. Emmanuel’in Esitsiz Miibadele Tezi

Emmanuel (1972: XXXI) azgelismisligin kokeninde merkez ve cevre iilkeler
arasindaki esitsiz miibadele olgusunun bulundugunu ileri siirerek, geleneksel dis ticaret
kuraminin iki farkli mal treten iki {ilkenin karsilagtirmali tstiinliige sahip olmalari
halinde ikisinin de kazang¢h ¢ikacagi varsayiminin 6zellikle azgelismis iilkeler agisindan

gecerli olmadigini belirttikten sonra su sorular1 sorar:

Bazi iirlinler, tabiri caizse, bir biiyli altindalar m1? Yoksa belli
nedenlerle faktorlerin akigkan olmadigimin kabulii, bizim belli
kategorideki iilkelerin neye el atarlarsa atsinlar ve ne {iretirlerse
uretsinler her zaman daha blyuk miktardaki yerli emeklerini, daha
kiigiik miktarda yabanct emek ile miibadele etmekte olduklarini
gormemizi 6nlemekte midir? Bu, ¢alisgmamda cevaplamam gereken en

temel sorudur.

Karsilagtirmalr ~ Ustiinliikler kuraminin  yerine diinya pazarinda iiretim
fiyatlarinin olusumu yasasini gecirmeyi amaglayan Emmanuel, ilk olarak geleneksel dis
ticaret kuramlarindan farkli bir uluslararasi deger teorisinin nasil olusturabilecegi

konusundaki a¢iklamalarmna baslar. iki iilke iki faktdrlii bir modelde, Ricardo ile benzer
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sekilde emek faktoriiniin iilkeler arasinda akiskan olmadigini kabul ederken, Marx ile
benzer sekilde sermaye faktoriiniin akiskan oldugunu kabul ederek Ricardo’nun
sisteminden farklilagir. Emmanuel’e gore, emek ve sermaye faktorlerinin {ilkeler
arasinda akiskan olmasi durumunda Ricardo sistemi islemez; ¢iinkii iilkeler arasinda
maliyet farkliliklarina yol acabilecek bir etmen kalmamistir. Bilindigi lizere, Ricardo
emegin 0diilli olan ticretlerin ge¢imlik diizeyde oldugunu kabul ederek iilkeler arasinda
zaten esit oldugundan hareket eder. Marx’da da tcretler gegimlik tcretlerdir. Ancak,
Marx’da sozii edilen ge¢imlik iicret diizeyi sadece fizyolojik ihtiyaglari karsilamaya
yetecek bir iicret degildir. Marx’da gecimlik {icret iilkenin toplumsal ve tarihsel
kosullar tarafindan belirlenen bir diizeydir; dolayisiyla iilkelerin gelismislik diizeyleri
farklilik gosterdigi siirece iilkeden iilkeye farkli iicret diizeyleri s6z konusu olacaktir.
Emmanuel’e gore bu model gergege en yakin olanidir. Dolayisiyla, tezini bu modele

dayandirir.

Emmanuel, Ricardo ve Marx’in emek-deger kuramlarinin, kapitalizm Oncesi
meta tretim kosullarini agikladigini 6ne siirerek, kendi olusturacagi kuramin “basit
deger yasasi”n1 birakarak “kapitalist {iretimin kosullarina uygun diisen {iretim
fiyatlari”n1 agiklayan bir kuram olacagna isaret eder. Bu kuramda kendisinin Marx’in
tretim fiyatlar1 kuraminda degisiklik yapmak suretiyle uluslararas1 degeri, genel deger
kuramina biitiinleme gorevini de tstlenmis oldugunu belirtir. Emmanuel’e gore,
Marx’1n emek-deger kurami, basit meta {iretiminde fiyatlarin belirlenisini ele alan ve o
kosullarda gecerli olan bir kuramdir. Ciinkii “bu durumda, heniliz miibadele fiyatinin
faktor miktar1 ile mi, yoksa faktére yapilan 6deme ile mi Olgiilecegi sorusu ortaya
citkmamistir”. Ama ne zaman ki kapitalist iligskiler gelisir ve ise sermaye faktori
karigsmaya baslar, iste o zaman emek-deger kurami yetersiz olmaya baslar ve degisiklik
yapilmasina ihtiya¢ duyulur. Bu degisikligin yapilabilmesi i¢in ise, dncelikle Marx’in
“Uretim fiyatlari’na ge¢mek gerekmektedir. Burada degerin Olgiisii olarak “faktor

miktarlar1” yerine “faktore yapilan 6demelerin” kullanilmasi yeterli olacaktir.

Emmanuel, i¢ miibadelede denge fiyatlarinin olusumunu inceledigi birinci
bolumde, fiyatlarin faktor maliyetleri tarafindan nasil belirlendigini gdstermek igin,

sabit sermaye (c) ve degisken sermaye (v) olmak iizere iki girdinin kullanildigr Marx’1in
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fiyat belirleme modelini kullanir (Tablo 2.1). Toplam drlnin 360 birim ve toplam
katma degerin 120=> v+Y'm (v degisken sermaye (iicretler) ve m artik deger) oldugu ii¢
kesim vardir. Artik deger oran1 %100 diir ve toplam sermaye 300=)c+> v iken buna
bagli olarak genel kar oran1 %20 olarak hesaplanir (3 m/ (3 ¢+ v)=60/300= 0,20).

Tablo 2.1: iki faktorlii ekonomi (farkli sabit ve degisken sermaye- ayni kar orani)
( Emmanuel, 1972:21)

c v m \% T P L

Kesimler Sabit Degisken Artik Deger Kar Orani Kar Uretim
Sermaye Sermaye Deger c+v+m >m/ T(ctv) Fiyati
Cetyv) c+v+p

| 80 20 20 120 20 120

T 90 10 10 110 %20 20 120

1l 70 30 30 130 20 120

240 60 60 360 60 360

Tablo 2.1°de genel iicret diizeyinde %50 oraninda bir artis olmas1 durumunda,

karlarin ticretlere orani su sekilde olacaktir:

Tablo 2.2: Tablo 1’de sunulan modeldeki ticretlerde artis durumu (Emmanuel 1972: 23)

c \Y m \Y T P L
Kesimler Sabit Degisken Artik Deger Kar Orani Kar Uretim
Sermaye Sermaye Deger ctv+m >m/ T(c+v) Fiyat1
Qetdv) cHv+p
| 80 30 10 120 20 120
%ol Jj 61T
| 90 15 5 110 9 114
i 70 45 15 130 10 1257
240 90 30 360 30 360

Tablo 2.2°de iiretim fiyati ortalama sermayenin organik bilesimine sahip olan
Kesim 1 disinda degismistir. Emmanuel (1972:24), Marx’dan onceki Klasik
iktisat¢ilarin ticretlerin gegimlik iicret diizeyinde belirlendigini ve bu yiizden Ucretlerin
daima sabit ve piyasadan bagimsiz oldugunu varsaydiklari; bu Ucret diizeyi 6nceden

belirlendigi i¢in de kar orani ve biitiin denge fiyatlarinin belirlenmis olduguna isaret
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eder. Emmanuel’e gore (1972:27) “faktore yapilan 6demeleri belirleyen goreli fiyatlar
degil, tersine fiyatlar1 belirleyen goreli olarak faktore yapilan 6demelerdir.” Emmanuel
ticretlerin ve karlarin bagimsiz degisken olduklarini ve fiyatlarin (bunlara bagli) bagimli
degisken oldugunu ifade ettikten sonra, bu siirecin ulusal sinirlar disina ¢ikildiginda
nasil isledigini inceledigi ikinci boliimde, Once rekabetci sermaye piyasalarinin ve
kisitlanmis emek piyasalarinin oldugu bir ekonomide farkli art1 deger oranlarina ragmen

kar oranlarinin nasil esitlenecegini gosterir:

Tablo 2.3: Sistem A: farkli artik deger- esitlenmis kar oran1 (Emmanuel, 1972:53)

c v m \Y T P L

Sabit Degisken Artik Deger Kar Orani Kar Uretim
Kesimler Sermaye Sermaye Deger ctv+m >m/ T(ctv) Fiyati
QetYv) c+v+p

I 80 20 20 120 20 120

0,

I 90 10 10 110 %20 20 120

1l 70 30 30 130 20 120

240 60 60 360 60 360

Ulusal diizeyde, hem sermaye hem de emek akiskandir, {icret oranlar1 aynidir,
artik deger daha yiiksek artik degerli kesimden daha diisiik art1 degerin oldugu kesime
dogru yonelme egilimi gosterir. Burada artik deger Kesim III’den Kesim II’ye transfer
olmaktadir. Bu asamada sistem A’daki gibi li¢ kesimin, ayni artik deger oraninin ve
ayni licret oraninin oldugu, ancak sabit sermaye ve kar oraninin farkli oldugu bir diger

sistemi varsayar (Sistem B):

Tablo 2.4: Sistem B: farkli art1 deger- esitlenmis kar oran1 (Emmanuel, 1972:54)

c Y m V T P L

_ Sabit Degisken Artik Deger Kar Orani Kar Uretim
Kesimler Sermaye Sermaye Deger c+v+m >m/ T(c+v) Fiyati
(Xet2v) CHv+p

I 40 20 20 80 s 20 80

0

I 50 10 10 70 %33 20 80

1 30 30 30 90 20 80

120 60 60 240 60 240
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Bu durumda her sistem kendi kar oranini muhafaza eder ve iki sistem arasinda
miibadele yoluyla toplulagtirilmis fiyat, sistem A i¢in 360 ve sistem B igin 240 olur.
Buna bagh olarak, sistem A’daki bir saatlik emek giicii sistem B’deki bir saatlik emek
gucu ile mibadele edilir. Dolayisiyla, A’nin emek giiciiniin 120 birimi, B’nin emek
giiciiniin 120 birimi ile miibadele edilecektir. Fiyatlardaki farklilik, hammadde ve
makine formunda gecmis emegin degerinden kaynaklanir. Emmanuel sermayenin iki
sistem arasinda serbestge hareket ettigini ve buna bagli olarak da karlarin esitlendigini

varsayar (Tablo 2.5):

Tablo 2.5: Sistem A ve B arasinda karin esitlenmesi (Emmanuel, 1972:55)

c v m \Y T P L
Sabit Degisken Artik Deger Kar Orani Kar Uretim
Kesimler Sermaye Sermaye Deger c+v+m >m/ T(ctv) Fiyati
Qetyv) CHV+p
1A 80 20 20 120 25 125
A 90 10 10 110 %25 25 125
A 70 30 30 130 25 125
IB 40 20 20 80 15 75
1B 50 10 10 70 15 75
1B 30 30 30 90 15 75
360 120 120 600 120 600

Iki sistem arasinda kar oranlari esitlenmeden once, iki sistem arasindaki
mubadele fiyatlar1 360B=240A iken simdi 375B=225A olmustur (Tablo 2.6). Burada
sermaye girdisinin ve ge¢mis emegin miibadele degeri degismemistir, ancak katma
degerlerde farklilik ortaya g¢ikar. 120B=120A yerine 135B=105A seklinde miibadele
oldugu i¢in, B’den A’ya bir artik deger donligimii gozlenmektedir. Kar oranlar
esitlenmeden Once, A’nin emek giicliniin bir saati B’nin emek giiclinlin bir saati ile
miibadele edilirken, simdi kar oranlarinin esitlenmesinden sonra bu oran 21A=27B

seklindedir (Emmanuel, 1972:54-55).
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Tablo 2.6: Sistem A ve B’deki biitiin kesimlerin toplami (Emmanuel, 1972:55)

c v m \Y T P L
) Sabit Degisken Artik Deger | Kar Orant Kar Uretim
Ulke Sermaye | Sermaye Deger cHv+m ym/ T(c+v) Fiyati
Cetyv) c+v+p
240 60 60 360 0625 75 375
B 120 60 60 240 45 225
360 120 120 600 120 600

Basitlestirilmis bir model, toplam sabit sermayenin gercekc¢i olmayan bir
bicimde tek bir {irlin dongiislinde tiiketildigi gibi bir varsayimi gerektirir. Emmanuel
daha gercekei bir model gelistirmek i¢in, iki sistem modelinde yatirilan sabit sermaye

ve tlketilen sabit sermaye arasindaki farki dikkate alir (Tablo 2.7):

Tablo 2.7: iki sistemli miibadele modeli- ayrilmus tiiketilen ve yatirilan sabit sermaye

K c’ v m \Y R T P L
Ulke | Toplam | Tuketilen | Degisken | Artik | Deger Uretim Kar Kar | Uretim
Yatirilan | Sabit Sermaye | Deger | ¢’+v+m | Maliyeti | Oram T(K) | Fiyati

Sermaye | Sermaye c’+v >m/YK c’+vip

240 50 60 60 170 110 80 190

%331/3
B 120 50 60 60 170 110 40 150
360 100 120 120 340 220 120 340

Burada biitiin diger faktorler, yatirilan toplam sermaye hari¢ aynidir. Sonugta,
her iki Glke ulusal emeklerinin 170 birimini kullanmakta, ancak A tlkesi 190 birim
uluslararast emek elde ederken, B iilkesi 150 birim elde etmektedir (Emmanuel,
1972:60). Baska bir ifadeyle, ayn1 miktarda eski ve su anki emegi i¢eren iiriin igin, A ve
B tlkeleri 190B=150A gibi bir oranda miibadele gergeklestirecektir.

Ucretlerin fiyatlar Gzerindeki etkisini gostermek icin Emmanuel, yatirilan
toplam sermaye ve icretler hari¢ biitiin diger faktorlerin esit oldugu baska bir tablo
kullanir (Tablo 2.8). Buradaki varsayim iiretkenliklerin ayni oldugu ve ticretlerin A’da
B’dekinin bes kat1 oldugudur (Emmanuel, 1972:62).



Tablo 2.8: iki sistemli miibadele modeli- farkli yatirilan sermaye ve farkli iicretler

(Emmanuel, 1972:62)

K c’ Y m \Y R T P L
Ulke | Toplam | Tiiketilen | Degisken | Artik | Deger | Uretim Kar Kar | Uretim
Yatirilan Sabit Sermaye | Deger | ¢’+v+m | Maliyeti | Oram1 | T(K) | Fiyati
Sermaye | Sermaye c’+v >m/YK c’+vip
240 50 100 20 170 150 80 230
B 120 50 20 100 170 70 40 110
360 100 120 120 340 220 120 340

Bu durumda fiyatlarin oran1 230B=110A’dir. Esitsiz sermaye ve esit iicret

durumu ile esitsiz sermaye ve esitsiz {licretler durumu arasindaki fark su sekilde formule

edilir: 1/1>150/190>110/230.

Tablo 2.9: iki sistemli miibadele modeli- ayn1 yatirilan sermaye, farkli {icretler
(Emmanuel, 1972:63)

K c’ v m \% R T P L
Ulke | Toplam | Tiketilen | Degisken | Artik | Deger | Uretim Kar Kar | Uretim
Yatirilan Sabit Sermaye | Deger | ¢’+v+m | Maliyeti | Oram1 | T(K) | Fiyati
Sermaye | Sermaye c’+v >m/YK c’tvtp

240 50 100 20 170 150 60 210

%25

B 240 50 20 100 170 70 60 130

480 100 120 120 340 220 120 340

Bu tabloda, iicretler harig biitlin faktorler esittir ve fiyatlar 210B=130A oranina
dogru farklilasmistir. Emmanuel (1972:61)’e gore, bu durum iicretlerdeki esitsizligin
esitsiz miibadelenin tek nedeni oldugunu ortaya koyar. Ve esitsiz mibadeleyi, kar
oranlarinin esitlendigi sistemler arasindaki artik degerlerdeki (iicretler) farkin sonucu

olarak tanmimlar:

Meta piyasasinda eksik bir rekabetten dogan tiim fiyat farkliliklarinin
disinda, esitsiz miibadele, artik-deger oraninin kurumsal olarak farkli

oldugu bolgeler arasinda, karlarin esitlenmesi yoluyla olusan bir
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denge fiyatlari iliskisidir. Burada kurumsal olarak deyimi bu oranlarin,
herhangi bir nedenle, faktor piyasasinda rekabet yoluyla esitlenme
olgusundan ve goreli fiyatlardan bagimsiz oldugu anlamina

gelmektedir.

Emek faktoriniin iilkeler arasi diizeyde hareketsizligi, baska bir deyisle
rekabetsizligi, esit kar oranlarinin yani sira, farkli artik-deger oranlarina yol agmaktadir.
Bunun anlami agiktir: “ayni kar oranlari ile farkli artik-deger oranlari, farkli ticretlerin
karlarin esitlenmesi ile birlikte var olmalar1 demektir... Kar oranlarin1 etkilemeyen bu
ticret farkliliklar1 da fiyatlara yansiyacaktir.” Boylelikle yiiksek (cret diizeyine sahip
Ulkeler bu farklarin fiyatlara yansimasi sonucu miibadele siireglerinde bir somiirii

kaynagi elde etmis olacaklardir.

Emmanuel kitabinin “Esitsiz Miibadelenin Sinirlar1 ve Uzantilar1” basghigini
tagtyan boliimiinde esitsiz miibadele modellerine iliskin analizini derinlestirir. Burada
agirlikll olarak ele aldig1 sorun, uluslararasi deger teorisi iginde “genis anlamda” esitsiz
miibadele ile ‘“dar anlamda” esitsiz miibadelenin statiileridir. Burada sergilenen
miibadelelerden birincisi, “esit artik-deger hadleri; esitsiz organik sermaye bilesimleri”
genis anlamda esitsiz miibadele modelidir. Dar anlamda esitsiz miibadeleden
anlasilmas1 gereken, Emmanuel’e gore, esitsiz licret diizeyleri ile esitsiz organik
sermaye bilesimleri lizerine kurulu modeldir. Emmanuel ayrica dar anlamda ve genis
anlamda esitsiz miibadeleye iliskin bu statiilerin esit olamayacagini da belirtmektedir.

Genis anlamda esitsiz miibadelede s6z konusu olan, deger yasasinin olagan isleyisidir.

Genis anlamda miibadele, yalniz dis ticaretin degil, ulusal bir ortalama kar
haddinin olugsmasinda da kendini gosteren bir goriinglidiir. Ayrica Emmanuel, sadece
“cift faktorlii ticaret hadlerinin®’ genis anlamda esitsiz miibadele i¢in bir gosterge
olusturmasina karsilik, dar anlamda esitsiz miibadele olgusunun, biitiin ticaret hadleri

gostergelerinin  kotlilesmesinde dolaysiz olarak izlenebilecegini de belirtmektedir.

8 Cift faktorli ticaret haddi, ihracat verimlilik endeksinin ithalat verimlilik endeksine oranmin net degisim
ticaret hadleri ile carpilmasi sonucu hesaplanmaktadir. CFTH = NDTH * (fhracat V.E. / ithalat V.E.)
Buna gore, ¢ift faktorlii ticaret hadlerindeki bir artig, ihracat sektoriinde kullanilan bir birim girdi
karsiliginda daha fazla miktarda yabanci girdi elde edilebilecegini gostermektedir.
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Emmanuel (1972:160) deger yasasinin uluslararasi diizlemde gegirdigi degisikligi ise

sOyle ifade etmektedir:

Uretim fiyatlarina uyulmasi, gercekten deger yasasinin geregidir; ben
de, tam bu yiizden, organik bilesimlerdeki farkliligin kendi iginde
miibadele esitsizligine katkida bulunan bir 6ge oldugunu kabul
etmiyorum. Ama iicretlerdeki cografi farklilasmanin deger yasasinin
esit Olciide bir geregi oldugundan kuskuluyum. Bu yasanin islemesi
icin en temel kosullardan biri, her bir meta i¢in tek bir piyasa ve
(elbette ulastirma masraflarin1 bir tarafa birakirsak) tek bir fiyat
bulunmasidir. Emek giicii kapitalist diizende biitiin 6tekiler gibi bir
meta oldugu i¢in, rekabetin tam olmasi1 durumunda, fiyatin her yerde
ayni olmas1 gerekirdi. Gergekte fiyatlar baska baskaysa, rekabet tam
degil, deger yasasi bozulmus demektir. Bu rekabetin tam olmasini
onleyen de, her seyden Once ve her seyin iistiinde, diinyanin ayri

devletler halinde boliinmiis olmasi siyasal olgusudur.

Emmanuel’e gore, bir iilke gelismeye basladigi zaman, sermaye birikimini
arttirmak ve ticretleri yiikseltmek agisindan daha fazla olanaga kavusur. Daha yiiksek
bir teknoloji diizeyinde daha iyi egitilmis bir isglicii ihtiya¢ olacaktir. Bu, sirayla
ticretleri ve tliketimi arttiracaktir. Tiikketimin canlanmasi yabanci sermayeyi ¢eken ve
buylmeyi gli¢lendiren daha biiyiik bir piyasa yaratacaktir. Artan sermaye ve birikim
bliylimenin 6nemli bir kaynagi olan sermayenin organik bilesimini arttirir. Bu dongii,
birikimli bir siire¢ yaratir, baska bir ifadeyle “zenginlik, zenginligi yaratir”. Yoksul
ulkeler temel gegimlik ticret diizeyinde kalmayi siirdiiriir. Onlarin artik degerleri zengin
iilkelere transfer edilir ve bu durum onlarin birikim oranlarmni yavaglatir. S1g piyasa
yapilar1 sermayeyi ¢cekmez, bu nedenle diisiik sermayenin organik bilesimi ve diisiik
ticretlere ragmen, ticretler lizerinde asagiya dogru baski yapan biiyiik bir igsizlik sorunu
vardir. Emek ucuz oldugu i¢in yeni teknolojiler tercih edilmez, bu yiizden sermayenin
organik bilesimi uluslararast diizeyin altinda kalir. Bagka bir ifadeyle “yoksulluk,

yoksullugu yaratir” (Emmanuel, 1972:130-131).
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Emmanuel, diistik iicretli tilkelerdeki tiretim dallarini ii¢ gruba ayirir. Birincisi,
ihracat sektoriidiir, iicretler bu sektdrlerde kolaylikla arttirilabilir. ikincisi, yurtici
piyasalar i¢in {iretim yapan ve dis rekabete maruz kalmayan hizmetler, insaat, gida is
kolu gibi sektorlerdir. Bu iiretim dallarinda iicretlerdeki artis yabanci rekabet tarafindan
sinirlanmaz, ancak reel ve nominal iicretler arasinda bir acik yaratabilir. Ugiinciisii,
yurti¢i piyasalar ic¢in iiretim yapan ve dis rekabete agik olan iiretim kollaridir. Bir
serbest ticaret sisteminde bu sektorler yiksek Ucretlerle ayakta kalamaz, bu yizden
tarifelerle korunmalidir (Emmanuel, 1972.132).

Esitsiz miibadelenin bu negatif dongiisiinin  ve yoksullugun nasil
asilabilecegine cevap olarak, iirlin farklilagtirmasini, ii¢iincii diinya iilkeleri arasinda
ticareti, ithal ikamesini ve ihra¢ endiistrilerindeki iicretlerin ve vergilerin arttirilmasin
Onerir. Yiiksek ticretli iilkeler i¢in uzmanlagmak ve digsal miibadeleleri biiylitmek bir
avantaj iken, diisiik tUcretli {iilkeler {iiretimlerini ¢esitlendirmeli ve yliksek {tcretli

tilkelerle miibadele iligkilerinden ka¢inmalidir (Emmanuel, 1972:267).

2.2. Bagimlilik Okulu Yaklagimindan gunimaze esitsiz miibadele tezine diger katkilar

Bagimhilik Okulu, Yapisalcilik ve Marksizm olmak tizere iki farkli
yaklagimdan etkilenmistir. Yapisalct yaklasimi temsil eden ECLA® (Birlesmis Milletler
Latin Amerika Ekonomik Komisyonu) okulunun biri “azgelismis iilkenin i¢sel yapisina
iligkin” digeri “azgeligmis tilkenin diinya sistemindeki yeri ve konumuna iligkin” olmak
lizere birbirini tamamlayan iki ¢6ziimleme sistemi bulunmaktadir. Bunlardan diinya
sistemine iligkin ¢oziimleme 6nemli 6l¢iide R. Prebisch tarafindan gelistirilmistir. Buna
gore dunya sistemine iliskin varsayimlarin ¢ikis noktasi, geleneksel dis ticaret
kuraminin “uluslararasi igbdliimiinde karsilikli ¢ikar” savina dayali dis ticaret anlayisi
dogru olmamasidir. Serbest ticaretin getirdigi uzmanlagsmanin ticarete katilan tiim

iilkelerin yararina olmadigi, aksine ilksel tirlinlerde uzmanlasmis olan ¢evre lilkelerden

9 ECLA (Economic Commission for Latin America) 1948’de kurulmus olup Latin Amerika’nin geri
kalmishiginin nedenlerini arastiran ve Batili ¢izgide hizla kalkinmasiin yollarini arayan, B.M.
destegindeki radikal, milliyetci aydinlardan olusan bir kadrodur.
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sanayi tiriinlerinde uzmanlasmis olan merkez iilkelere bir gelir aktarimina neden oldugu
ileri siiriilmektedir. Prebisch’e gore, dis ticaret hadlerinin azgelismis iilkeler aleyhine
olmasinin ortaya cikardigi esitsiz miibadele azgelismis Tilkelerin kalkinmalarinin
ontindeki en 6nemli engeli olusturmaktadir. Serbest ticaret, merkez Ulkeler ile cevre
iilkeler arasindaki dengesizligi gidermek yerine gelismislik azgelismislik farkini
blyiitmektedir. Azgelismislik, 19.Ylzyilda sanayilesmis iilkelerin kazandiklari
oncelikten degil de, bu dnde olma sayesinde diinyanin geri kalanina kabul ettirdikleri

uluslararasi ticaret sisteminden dogmustur (Freyssinet, 1985:196).

Prebisch’e gore, dis ticaret hadlerinin ¢evre lilkeler aleyhine islemesinin temel
nedeni, dis ticarete konu olan iiriinlerin talep kosullaridir. Sinai triinlere olan talebin
gelir esnekligi, hammaddelere olan talebin gelir esnekliginden daha yiiksektir. Merkez
iilkelerde gelisen teknoloji, hammaddelerin ithalatin1 ikame eden sentetik {iriinlerin
gelistirilmesi yoluyla cevre iilkelerin ihracatina olan talebin biiyiime hizinin azalmasina
katkida bulunmaktadir. Sonu¢ olarak, bu dengesiz talep kosullari, fiyat iligkilerine
yansimakta ve cevre llkeler agisindan ticaret hadlerinde uzun donemli bir azalma

egilimi belirmektedir (Gulalp, 1987:100).

Gergekte, ticaret hadlerinin gerilemesi tek basina c¢evre iilkelerden merkez
ilkelere gelir aktarimi anlamina gelmemektedir. Bunun i¢in fiyatlarla degerlerin
karsilastirilmasi gerekmektedir. Diger bir ifadeyle, bir gelir aktarimindan s6z edebilmek
icin g¢evre lilkelerin ihrag iirlinlerinin degerlerinin altinda bir fiyatla satilmasi, ithal
tiriinlerinin de degerlerinin lstiinde bir fiyattan alinmasi gerekmektedir. Prebisch’e gore,
geleneksel iktisat kuraminin 6ne siirdiigii bicimde serbest ticaret yoluyla teknikteki ve
tiretkenlikteki geligmenin yararlarinin dis ticarete katilan tiim {ilkelere yayilmasini
Onleyen temel etken, merkez iilkelerdeki iicretlerin ve fiyatlarin belirlenmesinde so6z
konusu olan tekelci uygulamalardir. Merkez {ilkelerdeki Gcret diizeyi ile cevre
ilkelerdeki ticret diizeyinin orani, liretkenlikler arasindaki orani astig1 takdirde, bir gelir
aktarim olacaktir (Prebisch, 1950:258-259). Uretkenlik artiglar1 {iriinlerin fiyatlarinin
diismesi ile sonuglaniyor olsa idi, merkez tlkelerde tretkenlik gevre ulkelerden daha
hizli arttigina goére dis ticaret hadlerinin gevre tilkeler lehine degismesi gerekirdi. Oysa

merkez lilkelerde iiretkenlik artiglari, licretlerin yiikselmesi yoniindeki baskilar ve buna
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uygun fiyat belirlemeleri nedeniyle fiyatlarin diismesi ile sonuglanmamakta, diger bir
ifade ile iriinler degerlerinin iizerinde bir fiyatla ticarete konu olmaktadir. Buna
karsilik, cevre iilkelerde yaygin olan issizlik, iicretlerin diisiik kalmasina neden oldugu
icin bu durumda artan Uretkenlik karlilig1 artirsa da, bu iilkelerde iireticiler aras1 yliksek
rekabet sebebiyle ihra¢ mallarinin fiyatim azaltir. Yasanan teknolojik gelismeler,
merkez iilkelerde gelirlerin yiikselmesi, c¢evre iilkelerde ise fiyatlarin diigmesi ile
sonuclanmaktadir. Cevre llkelerden merkez iilkelere gelir aktarimina neden olan bu
iligki, azalan ticaret hadlerinde kendisini gostermektedir. Dolayisiyla yapisalct teoride,

azalan ticaret hadleri gelir aktariminin nedeni degil, bir gostergesidir.

Gelismis sanayi tlkelerindeki oligopolist pazar yapisi nedeniyle fiyatlarin
asagilya dogru esnek olmamasi, teknolojik ilerlemelerden dogan kazanglarin ylksek
iriin fiyatlariyla faktor sahiplerine gitmesine neden olmaktadir. Buna karsin azgelismis
iilkelerde meydana gelen verimlilik artislari, tarimsal {iriin ve hammadde pazarlarinda
isleyen yogun rekabet nedeniyle fiyatlarin diismesine yol agmakta; sonugta azgelismis
tilkelerden gelismis {ilkelere dig ticaret yoluyla bir reel kaynak aktarimi
gerceklesmektedir. Uzun donemde dis ticaret hadlerindeki degisme, teknik degismeden
dogan iiretim artiginin gelismis iilkelerde gelirler araciligiyla iireticilere ve azgelismis
iilkelerde de fiyatlar araciligiyla tiiketicilere gitmesinden kaynaklanmaktadir. Boylece
gelismis tilkeler dis ticaretten kazanghi ¢ikmakta iken, azgelismis iilkeler agisindan

bdyle bir durum s6z konusu olmamaktadir.

Bagimhilik okulunun Neo-Marxist kanadimi temsil eden kuramcilar da
geleneksel iktisadin “uluslararasi igboliimiinde karsilikli ¢ikar” anlayisini reddeden bir
tutuma sahiptir. Neo-Marxist kuramcilardan esitsiz miibadeleye iliskin 6n plana ¢ikan
isimlerden birisi olan Frank, azgelismisligi bizzat kapitalist gelismenin yarattig1 tezini
savunmaktadir. Frank’a gore, ¢evreden merkeze kaynak aktarilmasi yoluyla merkezde
gelismeyi ¢evrede azgelismeyi yaratan kapitalist diinya isboliimii hiyerarsik bir diizen
icinde ve de metropol-uydu iliskileri zinciriyle islemektedir. Zincirin ucundaki metropol
halka kalkinirken uydu halka ayni siire¢ i¢cinde eszamanli olarak azgelismektedir.
Uydunun igsel iiretim tarzi da bu isleyis mekanizmasina gore orgiitlenmistir. Bagka bir

deyisle, metropol ve uydu arasindaki isbdliimii, metropoliin uydunun artigia el
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koyabilecegi sekilde islemektedir. Frank, kapitalizmi bir yoniiyle diinya diizeyinde
isleyen ticaret ag1 olarak tanimlarken bir yandan da, kapitalist gelismeyle diinya ticaret
agmin gelismesi arasinda 6zdeslik kurmaktadir. Ona gore, kapitalist evrimin koklerini
“merkantil kapitalist bir sistem” yoniinde gelisen bir diinya “ticaret aginin” yiikselisinde
bulmak miimkiindiir. Dolayisiyla biitiin diinyada, ilkin merkantilist ya da merkantil
kapitalist, sonralar1 da sinai ve mali bir organik sistem ic¢inde 6zUmleninceye kadar
ticari ag yayilmis, bu arada metropol merkezi geligirken, ¢evre uydular1 da azgelismistir

(Frank, 1969:14-15)

S. Amin, esitsiz miibadele ve uluslararasi ticaret teorisine iliskin tartismanin ilk
bakista salt “ekonomik”mis gibi goziikkmesine karsin, “ekonomiyi agarak ve “tarihsel
materyalizmi” yeniden kurarak (yani, Marx’a gercek bir doniisle) bir sonuca
baglanabilecegi diisiincesindedir. Amin (1991:138)’e goére gergcek sorun, kapitalist
diinya sistemi i¢inde uluslararasi ticaretin “asil” islevlerinin neler oldugunun ve bu

islevlerin nasil yerine getirildiginin arastirilmasidir.

Merkez iilkelerle cevre tilkeler arasindaki “esitsiz miibadele” olgusunun
agiklanmasinda egemenlik iligkisinin onemli oldugunu vurgulayan Amin (1991:139-

140), bu konuda geleneksel kuramin yeterince agiklayict olmadigini belirtmektedir:

Ekonomist karsilastirmali iistiinliikler kurami bir kez daha su soruyu
yanitlayamamaktadir: Azgeligmis iilkeler ni¢in su ya da bu dalda
uzmanlagsmak zorundadirlar, ya da uluslararas1 miibadelenin islevleri
nelerdir? Ekonomist karsilastirmali dstiinliikkler kurami smirli bir
aciklama giiciine sahiptir: Belirli bir anda miibadelenin kosullarimi
betimler, ama belirli bir anda {iretkenliklerin karsilagtirilmasina
dayanan uzmanlagmanin, ni¢in liretkenliklerin iyilestirilmesine, yani
gelismeye tercih edilmesi gerektigini aciklayamaz. Kapitalist sistem
baglaminda diinya ticaretinin gelismesini niteleyen iki basat olguyu
aciklayamaz: Birinci olarak, benzer yapilara sahip, dolayisiyla
karsilastirmali iiretkenlik dagilimlar1 birbirine benzeyen gelismis

iilkeler arasindaki ticaretin gelismesini, Oyle ki bu ticaret,
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karsilagtirmali iiretkenlik dagilimlar1 birbirine benzemeyen gelismis
iilkelerle azgelismis tilkeler arasindaki miibadelelerden daha hizli
gelisir. ikinci olarak, cevrede birbirini izleyen farkli uzmanlasma
bigimlerini, 6zellikle ¢evrenin esas olarak yiiksek tiretkenlige sahip
modern kapitalist isletmelerce iiretilen hammaddeleri saglamasiyla

tanimlanan simdiki uzmanlasma bi¢imlerini.

Bu iki olguyu aciklayabilmek i¢in, 6nce kapitalizmin pazarlarin genisletilmesi
yoniinde igsel egilim kuramlarina, sonra da merkezin g¢evre iizerindeki egemenligi
kuramina bagvurmak gerekecektir. Amin’e gore (1993:216-217), merkezin tekelci
kapitalist sermayesinin ticari iliski sonucu ¢evrenin modern sektorlerini egemenligi
altina almasi ve onlarin gelismesini engellemesi iki yolla olmaktadir. ilk olarak,
cevredeki modern sektorlere hakim olma sonucu ekonomik artik merkeze kar olarak
aktarilmakta olup, bu islevi siirdiirme araci uluslararasi sirketlerdir. Ikinci olarak, ¢evre
ve merkez arasinda var olan miibadele iligskisi merkez lehine esitsiz miibadele {lizerine
kuruludur. Ugiincii diinya gelismis kutuplar igin genisleyen bir pazar olusturmaktadir;

ama bu pazarin genislemesi olaganiistii esitsizdir.

Amin (1997:228), esitsiz miibadelenin son tahlilde gelismis iilkelerle
azgelismis iilkeler arasindaki miibadelenin ¢dziimlenmesi sonucunda, esit liretkenlik
diizeyinde emek ¢evrede daha diisiik bir 6diil alinca ortaya ¢iktigin1 saptamaktadir. Bu
noktada goriildiigii gibi, Amin de Emmanuel gibi esitsiz miibadelenin kaynagi olarak
cevre ve merkezdeki ticret farkliliklarini ele almaktadir. Ancak Amin, Emmanuel’in
ucretleri  “bagimsiz  degisken” olarak kabul ettigi noktada ayn1 goriisi
paylasmamaktadir, ¢linkii kapitalist liretim tarzinda “bagimsiz degisken” diye bir sey
olamaz; diyalektik yontemde “biitlin”, yani iiretim tarzinin global yeniden {iretimi,

pargalari, yani “degiskenleri” belirler.

Amin (1997:253), Emmanuel’in mallarin “uluslararasi” oldugu, isgiiciiniin
degeri sorununun diinya diizeyinde incelenmesi gerektigi yolundaki goriislerine
katilmakla beraber, diinya pazarinda miibadele edilen iriinlerin “spesifik” iirlinler

oldugu, indirgenemez kullanim degerlerini temsil ettigi konusunda ayni fikirde degildir.
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Ucgiincii diinya iilkeleri ihracatinin ¢ogu hem merkezde, hem de periferide iiretilen
hammaddelerdir, ayrica bu hammaddelerin pek ¢ogu birbirinin yakin ikamesidir. Amin,
merkezin ve periferinin ayni kullanim degerlerini trettiklerini diislindiigiinden, ayn
kullanim degerlerini iireten sektorlerdeki iiretici giiglerin (iiretkenliklerin) diizeyinin
karsilastirilmasi zorunlu hale geldigini ileri siirmektedir. Ona goére, “Emmanuel’e gore
bu sorun dogmuyordu: Sonug, miibadeleyi iiretim siirecinden tiimiiyle koparmasi oldu.

Bu ciddi bir hatadir.”

Bu nedenle, esitsiz miibadelenin dogasini, mallarin spesifik olmayislari
baglaminda tanimlamaya calismaktadir. Ugiincii diinya ihracatinin gogunu {iretmekte
kullanilan teknolojilerin merkezde ayni sektorlerde kullanilanlarla ayni olmasina
ragmen; reel tcretler periferide ¢ok daha diigiiktiir. Ayrica, bu iriinlerin, iginde
orgiitlendikleri cergeve kapitalist iiretim tarzinin cergevesidir. Bu kosullarda, deger
transferine iligkin tahlilinin Emmanuel’inkinden {istlin oldugunu ve “dogru” bir esitsiz
miibadele tanimina izin verdigini belirtir. Buna gore, esitsiz miibadele “iiretilmeleri,
tiretkenlik farklarindan daha biiyiik tcret farklilastirmalarini gerektiren iirtinlerin
miibadelesidir”. Diinya kapitalist sisteminde esitsiz miibadele, emege 6denen flicretler
arasindaki fark tiretkenlikler arasindaki farktan daha biiyiik oldugunda var olur (Amin,
1997:255-260).

Ayrica, uluslararasi ticaretin incelenmesinin, ulusal kapitalist iiretim tarzlar
arasindaki iliskiler baglaminda kapsanabilecegi goriisiine de katilmamaktadir. Esitsiz
miibadele zorunlu bi¢imde taraflarin tiretim tarzlarinin ille de kapitalist olmasi gerektigi
anlamma gelmez: Uretilen mallarin uluslararas: kapitalist pazar i¢in tasarlanmis olmasi
yeterlidir. Ampirik dizeyde, gelisen iilkelerdeki iicret mallarinin biiyiikge bir orani ya
ithal edilir veya yurt i¢i ithal ikame sanayiler ve/veya kapitalist tarim tarafindan sunulur.
Dolayisiyla, bu iiriinlerin fiyatlari, tipki merkezdeki iicretlerin gercek karsiligini
olusturan iirlinlerin fiyatlar1 gibi, uluslararasi rekabetin yasalarina tabidir. Periferideki
bazi iicret mallar1 hala prekapitalist {iretim tarzlar1 i¢ginde sunuldugunda bile, fiyatlari,
uluslararas1 ikamelerinin fiyatlar1 ile ayn1 ¢izgiye gelmek zorundadir. Bu

azgelismisligin temel bir karakteristigidir: Uretkenliklerin dagilimi  merkezde
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karakteristik olan dagilimdan farkli iken, uluslararasi goreli fiyat yapisi haline gelen

merkezdeki goreli fiyat yapisinin periferiye transferi (Amin, 1997:252-253).

Amin (1997:261-262)’¢ gore, esitsiz uluslararasi ticaretin ortaya ¢ikmasinin tek
zorunlu sart1, “gergek iicretlerin karsilastirabilmesi, yani, iicret mallarinin uluslararasi
mallar olmalaridir”. Eger iicret mallar1 “uluslararasi” nitelik tasimasaydi, ulusal
sistemler birbirinden yalitilmis olacagini, bdylece diinya sistemi de var olamayacagini
(cinkd Amin, tanim geregi, mallarin uluslararasi bir karaktere sahip olmalarini sart
kosmaktadir) belirtir. Teorisinin esitsiz miibadeleyi diizgiin bir bi¢imde tanimlarken,
ayn1 zamanda bir miibadele teorisinin sinirlarin1 da tanimladigini s6yle ifade etmektedir:
“Gergekte, emege 0denen licretin maliyetinin agiklanmasi gerekli: Emegin uluslararasi
hareketsizligi, onun, i¢inde ifadesini buldugu kosuldur sadece. Bu hareketsizlik esitsiz
mibadeleyi mimkiin kilar, ¢linkii kapitalist tarz oteki iiretim tarzlarina hiitkmetmektedir.
Dolayisiyla bu hiikmetme iligkisinin tahlili diinya 6l¢eginde birikimin incelenmesinin,

kapitalizmin esitsiz gelismesinin incelenmesinin eksenini olugturmalidir.”

Amin, Emmanuel’in koydugu iki kisitlamay: kaldirirken, yani, 1) degisilen
riinlerin “spesifik” olmadiklarint ve 2) onlarin kapitalist olmayan {iretim tarzlar
cercevesinde de tiretilebildiklerini kabul ederken, teorinin 6nemli bir ilerleme kaydetmis
oldugu diisiincesindedir. Bununla birlikte, Emmanuel’in tahliline iligkin olarak iki
saptamay1 reddeder: Ilki, kalkinmanin “bagimsiz” degiskendeki, yani, iicretteki “yapay”
bir artisla basarilabilecegi; ikincisi de uluslararasi transferin otomatik olarak merkezdeki
1s¢1 siifinin yararina olacagidir (Amin, 1991:263). Amin (1997:265-266)’e gore, esitsiz
miibadele tahlili, periferideki artik deger oraninin merkezdekine gore ¢ok daha yiiksek
oldugunu gosterir. Ancak, bu durum otomatik olarak, merkezdeki proleteryanin esitsiz
miibadeleden dogan transferden yararlandigi anlamina gelmez. Eger periferide emege
Odenen ticret merkezdekinin aynisi olsaydi, esit tiretkenlik varsayimiyla, emege 6denen
ticret ile diinya diizeyinde lretici giiclerin gelisme diizeyi arasindaki biitiinsel denge,
merkez ve periferinin karsilastirmali biiyime oranlarinin farkli bir dagilimini
gerektirirdi. Esitsiz gelismenin kokeninde yatan, her seyden cok, esitsiz miibadeledir.
Kuskusuz, merkezdeki is¢i sinifi, bu miibadelenin olanak verdigi daha yiiksek bir

bliylime oranindan yararlanir, ¢iinkii merkezi kuruluslar diizeyinde, gercek licretler ve
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gelisme diizeyi arasinda bir denge olmasi zorunludur. Yine de, merkezdeki yiiksek
ticretler tiretici gli¢lerin yiiksek gelismislik diizeylerine baglidir, uluslararasi transferlere

degil.

|.Wallerstein’in esitsiz miibadele kuramina en onemli katkisi, kapitalist diinya
sisteminin kendisini cografi bakimdan siirekli olarak yeniden yapilandirmasini
aciklamak amaciyla kullandig1 “meta zincirleri” yaklagimidir. Tarihsel kapitalizm, daha
onceki tarihsel toplumsal sistemlerde piyasa dis1 yollarla yiiriitiilen siireglerde -sadece
miibadele siireclerinde degil, iiretim, dagitim ve yatirim siireclerinde de- yaygin bir
metalastirma getirmekle kalmamuis, iiretim siire¢lerini de meta zincirleri halinde
birbirine baglamigtir (Wallerstein, 1992:13). Tarihsel kapitalizmde, ilk Uretici ile nihai
tilketicinin karst karsiya geldigi yer olarak basite indirgenebilecek tiirden piyasa
islemleri, tiim islemler i¢inde gorece kiiciik bir yer tutmustur. Asil piyasa iliskileri, uzun
bir meta zinciri icinde yer alan iki ara tretici arasindaki miibadele bigimindedir. Alici
kendi iiretim siireci i¢in bir “girdi” satin almaktadir, satict ise “yart mamul bir iiriin”
satmaktadir. Bu “ara piyasalar” da verilen fiyat miicadelesi, alic1 agisindan, meta zinciri
boyunca dnceki tiim emek siireglerinden elde edilmis olan karin bir boliimiinii saticinin
elinden alma c¢abasinmi temsil etmektedir. Bu miicadelede 6nemli bir nokta da, saticinin
fiyat1 dikey baglantilar yoluyla etkileyebilmesidir. Satic1 ve alict ger¢ekte nihai olarak
ayn1 firmaysa, fiyat: istedigi sekilde degistirebilmektedir. Bu konuda en goze carpan
ornekler, onaltinct yiizyildan onsekizinci yiizyila kadar imtiyazl sirketler, ondokuzuncu
yiizyilin biiyiik ticarethaneleri ve yirminci yiizyilin ¢ok uluslu sirketleridir. Tarihsel
kapitalizmde istatistiksel olarak en ¢ok elde edilen degerin, saticiyla alicinin gercekten
ayr1 ve cikar catigmasi i¢inde oldugu piyasa baglantilarindan ¢ok, dikey baglantilar

tizerinden elde edildigini 6ne siirmek mantikli gériinmektedir (Wallerstein, 1992:25-
26).

Wallerstein’e gore, meta zincirleri cografi agidan diinya kapitalist sisteminin
cevre iilkelerinden merkez iilkelerine dogru gitme egilimindedir. Buna gore, meta
zincirleri bigim bakimindan merkezcil olup, ¢ikis noktalarinin ¢ok sayida olmasina
karsilik varis noktalar1 birka¢ alanda birlesmektedir. Meta zincirlerinden s6z etmek,

kapitalizmin tarihsel gelismesi boyunca islevsel ve cografi bakimlardan gitgide daha
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yaygin, esanli olarak da gitgide daha hiyerarsik bir durum alan, genis kapsamli bir
toplumsal isboliimiinden s6z etmek demektir. Uretim siireglerinin yapisindaki bu
mekansal hiyerarsik yapilanma, diinya ekonomisinin merkez ve ¢evre bolgeleri arasinda
sadece bolisim Olgiitleri (reel gelir ve yasam diizeyleri) agisindan degil, daha da
Oonemlisi, sermaye birikiminin yerleri agisindan bliyiik bir kutuplasmaya yol a¢gmustir.
Bu siiregte yasamsal olan nokta, piyasa islemlerinde taraflardan birinin kendi fiyatini
artirmak i¢in zora bagvurmak suretiyle esitsiz miibadeleye neden olmasidir. Tarihsel bir
sistem olarak kapitalizm bakimindan dikkati ¢eken unsur, esitsiz miibadelenin diinya
kapitalist sistemindeki ekonomi alanmiyla siyasal alanin goriiniiste birbirinden
aynigtirtlarak ~ gizlenmeye  calisgilmasidir.  Wallerstein =~ (1992:27-28),  fiyatlarin

belirlenmesi agisindan esitsiz miibadelenin nasil isledigini ise sdyle 6zetlemektedir:

Metalar, ya karmasik bir iiretim isleminin (gecici) kitligi... nedeniyle
piyasada ortaya ¢ikan herhangi bir reel farklilasmadan yola ¢ikarak,
bolgeler arasinda, daha az “kit” mal bulunan bdlgenin, mallarini bagka
bolgelere, zit yonde hareket eden esit fiyathh mallardan daha fazla bir
reel girdi (maliyet) ifade edecek bicimde “satmasi” yoluyla hareket
etmistir. Gergekte olup biten, liretilmekte olan toplam karin (ya da
artigin) bir kismimnin bir bolgeden digerine aktarilmasidir. Bu tiir bir
iliski merkez-gevre iligkisidir. Genisletirsek, yitiren bolgeye “cevre”,
kazanan bolgeye de “merkez” diyebiliriz. Bu adlar gergekte iktisadi

akislarin cografi yapisini yansitmaktadir.

Wallerstein  (1992:28), merkez ulkelerin  firmalarinin, ¢evre Ulkelerin
firmalarma meta zincirleri hiyerarsisinde alt diizeylerde yer alan islerde daha fazla
uzmanlagmalar1 ve iscilerini diisiik iicretlerle calistirmalar1 yoniinde baski yaptiklarini
vurgulamaktadir. Sonug olarak, tarihsel kapitalizm, diinya sistemi i¢indeki merkez ve
cevre llkeler arasinda bliylik farkliliklar gosteren, tarihsel iicret diizeyleri denilen iicret

diizeylerini bu sekilde yaratmistir.

Wallerstein’in dunya kapitalist sistemi yaklasimi, kapitalizmin ¢ok uluslu

sirketler araciligiyla biitiinlesmis bir kiiresel ekonomiye doniismesi ile yeniden 6nem
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kazanmis ve iretimin kiiresellesmesi'® olgusunu aciklamaya yonelen kuramsal
tartigmalarda “meta zincirleri” Onemli bir kavramsal ara¢ olarak kullanilmaya
baglanmustir''. Bu kuramsal yaklasimlarin en énemlisi olan Gereffi (1994)’nin “Kiiresel
Meta Zincirleri” kurami iizerinde, esitsiz miibadele analizi agisindan merkezi bir

konumda olmasi nedeniyle durmamiz gerekmektedir.

Gereffi (1994) kiiresel meta zincirleri kuraminin, kendi ifadesiyle
Wallerstein’in diinya kapitalist sistemi yaklagimiyla firma teorilerinin birlestigi noktada
ortaya ciktigini ifade etmektedir'?. Kuram, diinya ekonomisinin yapist ile ulusal
kalkinma stratejilerini iliskilendirerek, yerli ve uluslararasi tedarik¢i aginin sosyal ve

siyasal baglantilar1 lizerinde yogunlagsmaktadir.

Bu genel yaklasim i¢inde Gerefti (1994), kiiresel meta zincirleri analizinde iki
farkli kategori Ongormektedir: tiiccar-yonlendirmeli ve dretici-yonlendirmeli meta
zincirleri. Tiliccar yonlendirmeli meta zincirinin merkez ve ¢evredeki aktorleri arasinda,
merkezdeki biiyiik tiiccarlar, pazarlama sirketleri ve marka tacirleri ile g¢evredeki
bagimsiz fabrika sahipleri yer almaktadir. Merkezdeki aktorlerin en temel roli,

uluslararas1 bir ag yapist igerisinde cevre iilkelerinin olusturdugu ihracatgi iilke

10 Kiiresel iiretim siirecini hazirlayan déniisiimler su sekilde siralanabilir: 6zellikle Tkinci Diinya Savasi
sonrasinda cevre iilkelerde yeseren “kalkinma ideali ve projesi”’; haberlesme ve ulagim maliyetlerinin
ucuzlamasi; uluslararast Keynesgil sistemin yikilmasi ve sabit kur sisteminden esnek kur sistemine
gecilmesi; ¢evre tlilkelerin siiriiklendikleri borg batag: ve bu iilkelerin borglarini 6deyebilmek i¢in ihracata
dayali sanayilesme modeline yonlendirilmeleri; ¢ok uluslu sirketlerin ve uluslararasi biiyiik tiiccarlarin
diinya ekonomisinde artan rolleri; merkez iilkelerinde diisen karlilik oranlari ve “Altin Cagin” sona
ermesi (Dikmen, 2000:283).

1 Uretim siiregleri agisindan kiiresel diizeydeki bu déniisiimii agiklamaya calisan yaklasimlar, isletme
temelli yaklagimlar ve diinya sistemi temelli yaklasimlar olarak iki temel baglik altinda toplanabilir.
Birinci gruba isletme sistemleri, esnek uzmanlagma, post modern orgiit kuramlar1 ve post-Fordizm gibi
yaklasimlar1 dahil etmek miimkiindiir (Dikmen, 2000:281). Isletme literatiiriinde, “meta zinciri” yerine
“deger zinciri” kavramsallastirilmasi tercih edilmekte olup; kavram ilk defa Porter (1985) tarafindan
“Competitive Advantage” adli c¢alismasinda bir firmanin bilinyesi igerisinde “deger zinciri”nin nasil
olusturuldugunu ve kiiresel rekabet stratejisi- Uretim maliyeti iligkisini agiklamak amaciyla kullanilmustir.
Kiiresellesme temelli yaklagimlara ise, Wallerstein’in diinya sistemi kurami, Samir Amin’in ¢aligmalari
ve Gereffi’nin “Kiiresel Meta Zincirleri” yaklasimi gibi yaklagimlari dahil etmek miimkiindiir.

12 Gereffi’nin kiiresel meta zincirleri analizini firma temelinde bigimlendirmesi ne kadar gercekei bir
yaklagimsa, standart serbest ticaret kuramlarinin “bireyler olarak uluslar” kurmacasi o kadar yanilticidir.
Aslinda diinya kapitalist sisteminde, uluslararas: ticareti firmalar yapar ve zincirin her agamasinda ticari
kararlar1 belirleyen sey kardir. Bu acidan degerlendirildiginde, Shaikh (2007:80)’e gore uluslararasi
ticaret kurami aslinda rekabet kuraminin bir alt kiimesidir.
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gruplarina liretim yaptirmak ve bu {ilkelerin iiretimlerini diinyanin her yerinde belirli
markalarin egemenligini de kullanarak satmaktir. Bu ag icinde, aragtirma-gelistirme,
iiriin tasarimi, satig, pazarlama ve finans hizmetleri merkez aktorlerin bilinyesinde
yiriitilmektedir. Cevredeki bagimsiz fabrika sahipleri ise iiretimin geri baglantilar ile
emek slrecinin denetim ve orgutlenmesinden sorumludur. Bu iiretim tarzinda iiretim,
daha ¢ok hazir giyim, spor ayakkabisi ve oyuncak gibi emek yogun tiiketim mallar

tireten sektorlerde yogunlagmaktadir.

Uretim yonlendirmeli meta zincirinde ise, ¢cok uluslu sirketlerin veya benzer
yapidaki entegre sanayi isletmelerinin baskin bir rol oynadiklar1 {iretim alanlari s6z
konusudur. Uretim, ticaret ve pazarlama islemleri merkezdeki iiretici firmanin
bilinyesinde yiiriitiilmekte; tiretimin belli asamalar1 parcalanarak taseronluk ya da
ortakliklarla kurulan iligki ag1 icinde yeniden firma biinyesinde birlestirilmektedir.
Bunlar daha cok otomotiv, ugak, bilgisayar, beyaz esya liretimi gibi sermaye ve
teknoloji yogun alanlarda faaliyet gdstermekte olup cografi yayilimlart uluslarétesidir.
Bununla birlikte bu yapilarda da ¢ok yaygin olarak emek yogun iiretim siirecleri
icerisinde fason imalat olanaklari, Ozellikle temel iiriine eklemlenecek olan gesitli

pargalarin iiretimi i¢in kullanilmaktadir (Gereffi, 1994:96).

Diinya kapitalist sisteminde, iiretim kaliplari yeni bir isbolimiinii ortaya
koyacak sekilde yeniden orgiitlenmektedir. Eski mal ve hizmet {ireticisi olan merkez
ulkelerin firmalari, Uretimden birer birer vazgecerek etkinliklerini kiresel Gretimin
planlanmasi, yonlendirilmesi, uluslararasi marka tutundurma etkinlikleri ile kar amaci
gitmeyen sektorlere ve hizmetler sektoriine yonlendirmektedir. Bunun yerine eski
hammadde ve yar1 mamul mal iireticisi ¢evre lilkeler ileri teknoloji tirlinii mallar da
dahil olmak Uzere dunya Gretiminde daha etkin bir rol Ustlenmektedir. Bu cergevede
temel merkez-gevre ikiligi yeni boyutlar kazanmakla birlikte gevre tilkelerin merkez

iilkelere bagimlilig1 daha da giiclenerek siirmektedir (Dikmen, 2000:288).

Kiiresel meta zincirleri ve esitsiz miibadele baglaminda, cevre iilkeler agisindan
sorgulanmas1 gereken temel konu, hem iiretim hem de uluslararas: ticaret agisindan

bahsedilen déniisiimden ne kadar kazang sagladiklaridir. Ornegin, ihracat artisiin her
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zaman kazan¢ anlamina gelmeyebilecegi; iiretimde, istthdamda ve ihracatta saglanan
artisin aslinda biliyiik oranda yurt digina kaynak transferiyle sonuglanabilecegi ileri
strdlebilir. Bununla birlikte, kiresel meta zincirlerine eklemlenen ¢evre tlkelerde, ithal
ara mali kullanarak zincire tiretim yapmalar1 halinde ithalata bagimli bir ihracat yapisi

ortaya ¢ikabilmekte, bu da dis ticaret dengelerinde bozulmalara neden olabilmektedir.

Kiiresel meta zincirlerinde, daha yiliksek katma deger saglayan {iretim
asamalarina terfi edebilmek icin gevre iilkeler arasinda gergeklesen rekabet aslinda daha
ucuza Uretmek ve satmak anlamima gelmektedir. Heintz (2003:7)’e gore, modern
uluslararasi {iretim ve ticaret aglarinin mevcut 6zelliklerinin biiyiik bir boliimii, aslinda
esitsiz miibadele literatiirli tarafindan ortaya konulan kosullar1 yansitmaktadir. Kiiresel
meta zincirlerinin ve smir Gtesi iretim aglarmin kurumsal yapisi, kiiresellesen
iiretimden elde edilen kazanglarin gesitli aktorler arasinda —diisiik {icrete dayal iiretim
yapan fason ireticilerden ¢ok uluslu sirketlere kadar- nasil paylasilacagini
belirlemektedir. Merkez (lkeler, hem tiiccar yonlendirmeli ve Uretici yonlendirmeli
meta zincirlerinde yaratilan katma degerin biiyiik kismina el koyarken, hem de meta
zincirleri araciliiyla tiretilen mallarin diisiik maliyetli ithalati araciligiyla fiyatlarmin
diismesini saglayarak yurticinde talep artisini destekleyici yonde yarar saglamaktadir.
Buna karsin, kiiresel meta zincirlerini yonlendiren merkez tlke firmalarinin yarattigi
rekabetci baski altinda, meta zincirinde sahip oldugu konumu her an yitirmemek i¢in
mucadele eden gevre (lke dreticileri daha ucuz fiyatla rekabet etmek amaciyla, 6zellikle
isglicli maliyetlerini diisirme yoniinde diisiik iicret politikalar1 ve yogun c¢alistirma
yontemleri uygulamaktadir. Heintz’e gore, diisiik {icretli imalata dayanan kiiresel meta
zincirleri gevre lkelerden merkez iilkelere kaynak transferine yol agmakta ve esitsiz

miibadelenin “yeni yliziinii” temsil etmektedir.
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2.3. Geleneksel Uluslararas1 Ticaret Teorilerinin Esitsiz Miibadele Baglaminda

Elestirisi

Dis ticaret kuramlarinin evrimi siirecinde, dis ticaretin 6zellikle refahi arttiran
bir ara¢ oldugu savinin 6n plana ¢ikarilsa da, ger¢ekte kuramcilarin kendi iilkelerinin
cikarlarin1 gozeten ve esitsizlikleri derinlestirerek siirekli hale getiren mekanizmalari
mesrulastiran bir bakis acis1 tasidiklart gozlenmektedir (Raffer, 1987:1). Bu bakis
acisinin daha iyi anlasilabilmesi i¢in diislinsel arka planindaki deger anlayislarinin
ortaya konulmasi, esitsiz miibadele baglaminda bir deger transferinin olup olmadiginin
tespiti agisindan zorunludur. Bu nedenle, 6nce s6z konusu kuramlarin deger anlayislari

ortaya konulduktan sonra dis ticaretle olan iligkisi analiz edilecektir.

2.3.1. Merkantilizm

Merkantilist donemin iktisadi disiincesini ortagag doneminkinden ayiran
baslica 6zellik, bakis acisinin liretimden miibadeleye kaymasidir. Merkantilist donemin
baslarinda iiretim ¢ogunlukla, hala kendi {iretim araglarina sahip olan ve onlar1 kontrol
eden is¢iler tarafindan gergeklestirilmektedir. Bu nedenle tiiccarin bakis a¢isindan,
karlart doguran iiretim degil miibadeledir (Hunt, 2005.50). Ticari faaliyetlerin gittikce
genislemesi ve miibadelenin artan Olciide kar elde etmek amaciyla yapilir hale
gelmesiyle birlikte karin hem hakliligin1 gostermek, hem de nedenini agiklamak ihtiyaci

dogmustur (Selik, 1982:3).

Bir malin piyasa fiyatinin (etimolojik olarak kokenlerini Aristotoles’e kadar
gotiirebilecegimiz) “adil” olmasi diislincesi, ortagagda skolastik diisiinlirlerin de
benimsedigi etik unsurlar iceren bir kabuldii (Usiir, 2003:213). Miibadele degerinden
ziyade, tretim iliskilerine ve kullanim degerine daha Oonem vermesi nedeniyle bu
diisiincede, bir malin satisindan elde edilen hasilat, normal olarak ilk dnce s6z konusu
mali dogrudan iireten {ireticinin eline gectiginden, 6demenin iiretimde yapilan masraflar
ve gosterilen gayretlerle orantili olmasi fikri adil fiyatin tanimlanmasinin dogal temelini
olusturur. Ortacag adil fiyat yaklasiminin bilegenleri, esas itibariyle adil fiyatin gecerli

olmas1 durumunda uygun bir bigimde telafi edilmesi gereken flireticilerin maliyetine —
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Ozellikle harcanan emek, Ustlenilen risk, hammadde alimina yatirilan para, ulasim
maliyeti vs.- iliskin kalemleri olusturur. Toplamlari itibariyle bu unsurlar, malin
degerinin miibadele islemleri ¢ercevesinde Oznel olarak tahmin edilmesinden farkli
olarak, bir malin degerini ya da gercek kiymetini olusturur (Meek, 2009:58-59). Bu
dogrultuda, “normal kar”1 asan bir karin etik olarak kabul edilmemesine bagh olarak,
piyasada olusan fiyatin ¢esitli nedenlerle adil ya da dogal kabul edilen diizeyi asmasi

durumunda miidahale edildigi gozlemlenir (Usiir, 2003:214).

Ilk Merkantilistler, skolastisizmin geriledigi dénemde, Ozellikle ticaretin
artmasi1 nedeniyle tiiccarlarin kazang¢larinin adil goriinmesi i¢in, degeri iiretim maliyeti
cercevesinde ele alan skolastik yaklasimdan uzaklasarak mubadele konusunda
yogunlagmislardir. Buna gore, bir malin piyasa fiyat1 tretim maliyetinden yiiksek iken,
alict bu mali s6z konusu piyasa fiyatindan satin almaya razi ise, bunun nedeni onun
mala, kendisine saglayacagi fayda bakimindan bu kadar deger atfetmesidir. Dolayisiyla,
piyasa fiyatinin alicilar agisindan malin degerini ya da “reel degerini” ifade ettigi kabul
edilir. Boylece, iiretim maliyetinden ayrilan ve tiiketicinin subjektif degerlendirmesine
baglanan bir deger anlayisi yer etmeye baglamistir (Selik, 1982:3, Meek, 2009:61). Bu
donemde, fiyat ve degerle ilgili onemli kavramlarn birbirinden ayrilmasi miimkiin
goriinmektedir. Ik olarak, mallarm “degeri” ya da “dogal degeri”, sadece bu mallarn
fiili piyasa fiyatlaridir. Ikincisi, “degerin diizeyi”, piyasa gii¢leri —yani arz ve talep-
tarafindan belirlenen bir husus olarak goriilmiistiir. Ugiinciisii, merkantilist yazarlar,
talebi belirleyen en 6nemli unsur ve bu nedenle piyasa degerinin dnemli bir belirteci
olarak, sik¢a “asli deger” ya da kullanim degerini tartismiglardir (Hunt, 2005:51; Meek,
2009:62).

Bu baglamda, tiiccarin malin “degerini” iireticilerin maliyeti cinsinden ziyade
piyasa fiyat1 cinsinden diisiinmesi (6zellikle fiyat devriminin gerceklestigi ylizyilda)

dogaldir’®. Karsilastirmal olarak, tiiccar iiretim ve Gretim maliyeti stireci tizerinde cok

3 Burada fiyat devrimi ile kastedilen, Ortacagda gegerli olan “adil fiyat” anlayigindan ve degeri
ureticilerin maliyeti cercevesinde ele alan yaklasimlardan uzaklagilarak “geleneksel fiyat” olarak da
adlandirilabilen yaklasima yonelinmesidir. Adil fiyat kavraminin ekonomi politik agisindan tarihsel
gelisimi ile ilgili olarak Usiir (2003) ve Meek’e (2009) bakilabilir.
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az bir etkiye sahiptir ve buna bagli olarak da, karini, biliyiik 6lgiide malin Uretim
maliyeti ile fiili piyasa fiyati arasindaki farki 6demeye razi olan alicinin sirtindan
saglamaktadir. Bununla birlikte, kar, tlketicilerin yan1 sira nadiren de olsa dogrudan
ireticilerin, ozellikle dis rekabet ve pazarlama gii¢liigli nedeniyle malini dis ticaretle
ugrasan tiiccara degerinin altinda satmaya mecbur kalmasiyla tiiccar tarafindan garanti
altina alimir (Meek, 2009:63). Merkantilist yazarlarin en onemlilerinden birisi olan
Nicholas Barbon (1690), “A Discourse on Trade” adli eserinde karin esasen
miibadeleden kaynaklandigini diisiinen merkantilistlerin yaklagimlarini yansitmaktadir.
Ona gore, Merkantilistlerin karlari, biiyiik 6l¢tide iki kaynaktan gelmektedir. Birincisi,
16. ve 17. yiizyil enflasyonu mallarin degerlerinde 6nemli bir artisin siirdiiriildiigii bir
durum yaratmistir. Tiiccarlarin mali satin aldiklar1 zamanla sattiklar1 zaman arasinda bu
mallarin fiyatlarindaki artis beklenmedik karlarla sonuglanmustir. Ikincisi ve daha
Oonemlisi, bir ilkenin c¢esitli yorelerinde ya da diinyanin degisik bdlgelerinde
gerceklesen liretimin yer aldig1 farkli kosullar, kaynaklarin, teknolojinin ve emegin bu
bolgeler arasinda akigskan olmamasi* gercegi ile birlikte, cesitli iilkelerde ve bolgelerde
oldukea farkli goreli fiyat farkliliklarina yol agmustir. Tiiccarlar bir bdlge ya da iilkeden
nispeten ucuza aldig1 bir mali, bu malin nispeten pahali oldugu bir iilkede ya da bolgede

satmistir.

Merkantilistlerin karin kaynagi olarak iiretimden ziyade miibadeleyi 6n plana
¢ikarmalari, dis ticaretin canlandirilmasina oncelik vermelerine neden olmustur. Cunki
bunun istihdama, ulusun zenginligine ve ulusal gilice daha fazla katki saglayacagina
inanmiglardir (Hunt, 2005:53). Esasinda ilgili donemde, dis ticaret, saf haliyle bir ticaret
iliskisi degildir; kole ticareti ve savaslarla var olan zenginlige el konulmasi formunda,
ilkel birikim mekanizmalariyla ciddi sermaye birikimleri elde edilmektedir. Tiiccarin
uluslararas: ticaret yapabilmesi devletin askeri giicii ve finansmani ile miimkiinken,
devletin gelirlerini artirabilmesinin kaynagin1 da tiiccar smifin dis iilkelerden
cekebildigi degerli madenler olusturmaktadir. Dis ticaret fazlasina vurgu yapan

merkantilistlere gore, altin ve giimiis stoklarin artirilmasi ithal edilenden ¢ok seyin

Y Child, “A New Discourse of Trade” adli eserinde kolonyalizmin iiretimin yogun olarak emekle
yiiriitiildiig bir ¢agda gdce neden olarak iiretimi ve ihracati olumsuz olarak etkileyebilme olasiliginin
doguracag: sakincalarin kolonilerin ticaretinin yalnizca ana iilke ile sinirlandirilarak hafifletilebilecegini
ifade etmektedir (aktaran Cakli, 1998:12).
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ihra¢ edilmesine, esitsiz miibadeleye ya da dogrudan somiirgeci ilkel birikime
dayanmaktadir. Ulke iginde ticaret yapan tiiccarin degil, iilkeler arasi ticaret yapan
tiiccarin edimi degerin ele gecirilmesini saglar. Ulke igindeki ticaret sadece bu deger
stokunun ¢evrimine yol acar. Bu stoku artirabilecek tek sey, iilkeler arasi ticarettir, yani
bir bagka iilkenin zenginligine tirlii yollarla el konulmasidir (Karahanogullari,
2009:35). Ticcar sermayenin hakim oldugu bu donemde, Uretim sadece ticareti
yapilacak seyi saglamasi itibariyle anlamlidir ve hala degerin kaynagina dair vurgu
ticarettedir. Bu durumda deger, diger bir ulusun kaybettigi seydir. Magnusson
(1978:110, aktaran Brolin, 2006:21), merkantilistlerin dis ticarete yaklagimlarinin esitsiz
miibadeleyi temel aldigini ifade etmekte ve bu gerekceyle kendisinden sonraki dis
ticaret kuramlarindan ayirt etmektedir. Ona gore, merkantilistlerin mibadeleye
yaklasimi, modern fiyat teorilerinin aksine hem alict hem de satict acgisindan fayda
maksimizasyonunu ne saglar ne de amagclar, aksine ticaret (miibadele) sifir toplamli bir

oyundur ve bu nedenle de esitsizdir.

2.3.2. Klasik dis ticaret teorisi

Merkantilistlerden sonraki dis ticaret kuramlarinda dis ticaretin ticarete taraf
olan biitlin tilkelere karsilikli olarak yarar saglayacagi ve diinya oOlgeginde refahi
arttiracagi goriisii genel kabul gérmiis ve giinlimiize kadar geleneksel dis ticaret
teorilerinin temel varsayimlarindan biri haline gelmistir. Smith ve Ricardo gibi,
aralarinda Mill’in de bulundugu pek ¢ok klasik iktisat¢i, servetlerin nasil yaratildigini
aciklayan deger ve boliisiim teorilerinde serbest ticaretin savunulmasina biiyiik 6nem
vermislerdir. Ancak Klasik iktisat¢ilarin  serbest ticaretin karsilikli yararlarimi
vurgulamalarina karsin, somiirii ve esitsiz miibadeleye iliskin ipuglar1 ve ifadeler bu

yaklasimda da mevcuttur.

A.Smith 1776 yilinda yaymlanan “Uluslarin Zenginliginin Mahiyeti ve
Nedenleri Uzerine Bir Arastirma” bashkli kitabinda, uluslarin  zenginliginin
Merkantilistlerin savundugu gibi altin ve giimiis stogundan degil, emek ve iiretimden
kaynaklandigini; s6z konusu zenginlesme siirecinde tarim, sanayi ve ticaretin birlikte rol

oynadigini ileri stirmektedir.
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Smith’e gore, “deger” kelimesi gozlemlenebilecek iki farkli anlama sahiptir.
Bunlardan birincisi belli bir nesnenin faydasini ifade eder ve “kullanim degeri” olarak
adlandirilabilir. Digeri ise, sz konusu nesnenin miilkiyetine sahip olma nedeniyle diger
mallar1 satin alma giiclinii ifade eder ve “miibadele degeri” olarak adlandirilabilir. Bir
malin degeri, satin alabilecegi veya kumanda edebilece§i emek miktarina esittir.
Dolayisiyla emek, biitiin mallarin miibadele edilebilir degerinin gergek o6lglsidir.
Emek malin gergek fiyatini, bir baska deyisle hem emege doniisen kisminin degerini
hem de ranta ve kara doniisen kisminin degerini Olger; para ise malin sadece itibari

fiyatin1 gosterir.

A.Smith’in mutlak {stiinliklere dayali dis ticaret kurami, aslinda Viner
(1937)’in “18. Yiizyill Kurali” olarak adlandirdigi, bir iilke i¢in dis ticaretin yurt iginde
hic¢ {iretilemeyen veya yurt disindakinden mutlak olarak daha maliyetli iiretilen mallarin
ithal edilmesinin {ilke yararina olacagi seklindeki gegerli olan kuralin tekrarindan baska
bir sey degildir. Gergekte, Smith’in dis ticaret kuramina en 6nemli katkisi, onun mutlak
ustinliklerle ilgili statik ¢éziimlemeleri degil, uzmanlasma ve is bolimii ilkesinin
uluslararas1 bir 6l¢ege uygulanmasidir. O, yurt i¢inde yapilan ticaretle dis ticaret
arasinda bir fark gérmemekte ve pazarin darligin tiretken kapasite artiginin bir nedeni
olarak gormektedir. Asir1 kapasitenin yurti¢inde talep edilmeyen lriinlerinin disariya
satilmasi, yani pazarin biiyiitiilmesi sayesinde is boliimii gelistirilmeli, ulusun verimlilik
ve refahi yiikseltilmelidir. Smith i¢in 6nemli olan iki iilke arasinda karsilastirilan
iretimin topluma olan maliyetidir. Bu maliyeti en aza indirdigi dl¢tide iilke ekonomileri

dis ticaretten karsilikli olarak kazang saglayacaklardir.

Smith’in yurt i¢inde yapilan ticaretle dis ticaret arasinda bir fark gérmemesi
esitsiz miibadele agisindan oOnemlidir. Raffer (1987:13), Smith’in kent ve tasra
arasindaki ticaretle ilgili olarak somiirii olasiligindan bahsetmesine dikkat ¢gekmektedir.
Smith (2008:138-139) kentlerin tasra ile yaptiklari ticarette tekelci uygulamalara
kolaylikla bagvurabildigini ve biiyiik kazanclar elde ettiklerini, her kenti kalkindirip
zengin eden asil ticaretin tagra ile yapilan ticaret oldugunu ifade etmektedir. Kent
acisindan “...iicretleri ve karlar1 haliyle olabileceginden yukari ¢ikarmaya sebep olan

biitlin yasalar, kentin emeginin daha aziyla tasra emeginin daha fazla {iriinlinii satin



40

alabilmesini miimkiin kilar. Kentteki tacirlerle zanaat¢ilara, bu yasalar, kirlarin toprak
sahipleri, ¢iftcileri ve irgatlar1 karsisinda bir {istlinliik saglar; bunlar arasinda yapilacak

ticarette haliyle bulunacak olan dogal esitligi ortadan kaldirir.”

Raffer (1987:14), Smith’in bu ag¢iklamasinin Kuzey-Giney kurgusuna gore
yorumlandiginda aslinda Emmanuel’in esitsiz miibadele modelinin bir 06zetini
sundugunu ifade ederek Anderson’un su yorumuna atif yapmaktadir: “Bu pasaj, bir
esdeger olmayan miibadele teorisinin temellerini icerir; toplumsal emek cinsinden
esdegerligin Olgiilmesini formule etmekte, iki ticari partner arasindaki zenginligin

esitsiz dagilimina ve etkilerine isaret etmektedir.”

Ricardo 1817 yilinda yaymnlanmis olan “Ekonomi Politigin ve
Vergilendirmenin Ilkeleri” adl1 kitabiin “D1s Ticaret Ustiine” baslikli boliimiinde emek
deger teorisine dayali bir dis ticaret teorisi gelistirmistir. Burada Ricardo ulkelerin
ticarete agilmasini nispi fiyatlarin farkli olusuyla agiklar. Ona gore, nispi fiyatlardaki
farklilasmanin tek nedeni ise lilkeler arasindaki tiretkenlik farklaridir. Boylece Ricardo
ticareti llkeler arasindaki iiretkenlik, dolayisiyla da maliyet farklarina dayandirir.
Ulkeler arasindaki ticaret serbest oldugunda, her iilke uzun dénemde karsilastirmali
olarak daha diisiik bir reel maliyetle {irettigi malin iiretiminde uzmanlagir ve bu mal

ithra¢ eder. Boyle bir uzmanlagma ticarete taraf olan iilkelere kazang saglar.

Emmanuel (1972:xii), Ricardo’nun kuramimin iki {ilkenin karsilagtirmali
ustinliklerine bagli olarak yapacaklari ticaretten elde edecekleri kazanglarin hangi
oranda olacagini agiklamadigini vurgulamaktadir. Ona gore, “Ricardo’nun modelinde
uzmanlagsmadan sonra elde edilen 30 emek-saat kazancin Ingiltere ve Portekiz

arasindaki paylasimi agik degildir” (Tablo 2.10).



Tablo 2.10: Ricardo’nun uzmanlasma modeli (Kullanilan emek- saat cinsinden)
(Emmanuel 1972:xii)

Uzmanlagmadan 6nce

Uzmanlagmadan sonra

Sarap Kumas Toplam Sarap Kumas Toplam
Portekiz 80 90 170 160 - 160
Ingiltere 120 100 220 - 200 200
390 360
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Emmanuel (1972:xiii)’e gore, Ricardo tarafindan ortaya konulan uzmanlagma
sonucunda ancak goreli bir optimuma ulasilabilecektir: Buna gore, mutlak optimum
Portekiz’in sarapta, Ingiltere’nin kumasta uzmanlasmas: demek degildir, mutlak
optimuma ulasilmasi icin Ingilizlerin sermayeleriyle Portekiz’e tasinip hem sarap hem
kumas tiretmeleri gerekir. Bu durumda, 360 saat emek kullanilan uzmanlagsma durumu
yerine 340 saat emek kullanilarak mutlak bir optimum elde edilecektir. Ricardo
modelinde mutlak optimumun gerceklesmemesinin nedeni, sermaye faktoriiniin iilkeler

arasinda akiskan olmadig1 varsayimidir.

Ricardo’nun emek deger teorisine gére mallarin miibadele haddini icerdikleri

nispi emek miktarlart belirlemektedir. Mallarin fiyatlart ise igerdikleri emek
miktarlara gore olusmaktadir. Ricardo’nun analizinde, mal fiyatlar teknoloji ile ya da
isgiicli Uretkenliklerine gore belirlendigi icin, talebin nispi fiyatlar {izerinde hicbir rolii
yoktur. Ne var ki, nispi fiyatlar1 belirleyen bu tretkenlik kurali uluslararasi ticaret
ortaminda gegerliligini kaybeder. Ona gore “bir ililkede mallarin nispi degerlerini
belirleyen kural, iki ya da daha ¢ok iilke arasinda miibadele edilen mallarin nispi
degerlerini diizenlemez”. Ricardo modelinin temel varsayimlarindan birisi de her iilkede
ihracatin degerinin ithalatin degerine esit oldugu varsayimidir. Bu iki varsayimi birlikte
ele alindiginda, Amin(1991:125)’e gore Ricardo’nun analizi i¢ miibadeleler alaninda
deger yasasi aynt emek miktarini i¢eren iki metanin miibadele degerlerinin esit olmasini
gerektirse de, dig miibadeleler alaninda miibadele edilen metalar iiretkenlik diizeylerinin
esitsizligi nedeniyle esit olmayan emek miktarlar1 icerir. Bu nedenle, Ricardo’nun
karsilagtirmali {istiinliikler kurami belirli bir anda, tiretkenliklerin dagilimi1 veri olarak

alindiginda, iki iilkenin esitsiz de olsa miibadele yapmakta ¢ikarlar1 oldugunu soyler.
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Smith gibi Ricardo da serbest ticaretin faydalarindan bahsetmekle beraber,
daha ¢ok serbest ticaretin emek maliyetlerini diisiiren yonii ile ilgilenmistir. Ricardo’ya
gore, dis ticaret, gida maddeleri ithaliyle hem ge¢imlik iicretlerdeki ylikselme egilimini
torpiiler, hem de verimsiz topraklara yonelmeyi geciktirerek rantlarin artma hizini
kesebilir, boylece kar oranlarmin diismesini &nler. Bu noktadan bakildiginda Ingiltere
acisindan serbest ticaretin savunulma gerekgesi agiktir. Bu mantik karsisinda
Portekiz’de tersine bir siire¢ isleyecegini, tarimsal iiriinlerde uzmanlastigi siirece yeni
topraklara yonelmek zorunda kalinacagimi, bu nedenle de Portekiz’de rantlarin
yiikselme egilimine, gec¢imlik {iicretin de artma egilimine girece8ini, bunun da
dolayisiyla kar kitlesini ve sermaye birikimini eritebilecegini diislinebiliriz. Ricardo,
isin bu yanina hi¢ yanagmamakta ve karsilastirmali iistiinliige dayali olarak yapilacak
ticaretten “biitiin” iilkelerin kaynaklarini en verimli olduklar1 alana yigarak toplumsal

kazanglarini arttiracagini savunmaktadir (Yilmaz; 1992:29).

Dis ticaretten hangi iilkenin daha kazangli ¢ikacaglt sorusunun gilindeme
gelmeyisinin  temel nedeni, Ricardo ve Smith’in hem mallarin degerlerinin
belirlenmesinde hem de dis ticaret teorilerinde talebi (tiiketici tercihlerini) analizlerinin
disinda tutmalandir. J.S. Mill karsilikli talep kavramiyla ticaretten kazanglarin talep
kosullariyla nasil belirlendigini ilk defa acikca ortaya koyarak yeni bir “uluslararasi
degerler teorisi” olusturmustur. Mill’e gore bir ithal malinin degeri o malin tretildigi
iilkedeki iiretim maliyetleriyle 6lgiilemez. Ithal mali, karsiiginda verilen ihrag
mallarinin degeri ile dlgiiliir ki bu da ihra¢ mallarinda calisan isgiiciiniin verimliligine
baglidir. Bir ihra¢ malinin karsiliginda ne kadar ithal mali alinacaginm belirleyen ise arz
ve talep yasasidir. Boylelikle Mill ile birlikte karsimiza iki farkli kavram ¢ikmaktadir:
deger ve maliyet. Deger, bir ithal mali karsiliginda verilen ihra¢ mali miktar1 ile
belirlenir, bunu belirleyen de iki iilkenin birbirlerinin mallarina olan talebinin siddetidir.
Maliyet ise, bir ithal mali karsiliginda verilen ihra¢g malinin ihracatci iilkeye olan
maliyetidir. Bu anlamda ithal malinin maliyetini belirleyen ihrag mali iiretiminde
kullanilan emegin verimliligidir. Boylece Mill yurt i¢inde mallarin miibadele oranini
belirleyen yasanin emek deger yasasi oldugunu, ama bu emek deger yasasinin uluslar
aras1 diizlemde iki {ilke mallar1 arasindaki miibadele oranini belirleyemeyecegini ileri

sirmektedir.
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Uluslararasi fiyat kavrami glindeme gelince, dis ticaretten hangi iilke daha karli
¢ikar sorusu da giindeme gelmistir. Smith ve Ricardo’da bir ihrag (ithal) malina karsilik
ka¢ birim ithal (ihra¢) mali alindig1 (verildigi) noktasi belirsiz oldugundan, ticaretten
kazancl ¢ikan iilke ithal malini en ucuza elde eden iilke, yani ihra¢ mallar iiretiminde is
gucu verimliligi yiiksek olan iilkedir. Bu noktada Smith ve Ricardo’nun soziinii ettigi
iilkenin dis ticaretten elde ettigi kar degil, toplumun dis ticaret yapmakla elde ettigi
kazangtir. Mill, deger ve maliyet ayristirmast ile maliyet kavramimi Smith ve

Ricardo’daki kazancla, deger kavramini da karla 6zdeslestirmistir.

Mill karsilikli talep mekanizmasina gore, bir iilkenin ihra¢ mallarina olan dis
talep daha kuvvetli oldukga ticaret hadlerinin o iilke lehine isleyecegini, yani o iilkenin
dis ticaretten daha karli ¢ikacagini ifade etmistir. Talep yilikseldigi icin bir {lilkenin ihrag
ettigi malin fiyat1 yiikselirse, ithal ettigi malin fiyat1 veri iken, bu {ilke, ayni miktar
ihracatla daha fazla mal ithal edebilir; bundan 6tirii, miibadeleden daha kazangh
cikacak demektir. Ayrica Mill, uluslararasi rekabette en fakir lilkelerin en fazla
kazananlar olacagini, zengin iilkelerin daha fazla satin alma giiciine sahip olmalar
dolayisiyla, fakir iilkelerin mallar1 i¢in daha yiiksek fiyat 6demeye hazir olduklarini
sdylemistir. Ancak, 19. Yiizyilda Ingiltere’'nin fakir iilkelerden olusan genis
somiirgelere sahip oldugu dikkate alinirsa, serbest dis ticaret sartlarinin talep yoniinden
fakir {ilkeler lehine olacaginin savunulmasinin Ingiltere’nin lehine sonug vermis olacag

agiktir.

2.3.3. Neo-Klasik dis ticaret teorisi

Neo-Klasik Okul, Klasik Okuldan devraldigi hicbir teoriyi, serbest dis ticaret
teorisi kadar az degistirerek siirdiirmemistir. Hem serbest dis ticaretin miibadeleye
katilan her iilke i¢in refah artirici nitelikte oldugu, hem de dis ticarette siirekli agiklari
onleyecek kendiliginden denge mekanizmasinin isledigi onerileri, Neo-Klasik Okulda
da ayni anlayis icinde devam etmistir. Sosyalist ve Marksist diisiiniirlerin kurduklar
emperyalizm teorisi ve gelisen milliyet¢i akimlarin destekledigi korumaci politikalar,
Neo-Klasik iktisatgilarin serbest dis ticarette “karsilikli yarar saglanacagl” imgesini

daha da kuvvetle savunmalarina yol agmustir. Nitekim serbest dis ticaretin, sadece her



44

iilkenin yararina olmakla kalmayip, ayn1 zamanda her bir iilkede ayni liretim girdilerinin
fiyatlarin1 esitleyecegi savi, bunun en belirgin Ornegidir. Boylece, emperyalizm
teorisinin, kapitalist iilkelerin diger iilkeleri somiirdiigli iddiasina, milkemmel bir ¢ikar
uyumu imgesi yaratilarak cevap  verilmekte; dis ticarette  laisser-faire

savunulabilmektedir (Kazgan, 1978:189).

Neo-Klasik serbest dis ticaret teorisinin, Klasik teoriye getirdigi en biiylik
degisiklik, emek deger teorisi yerine yeni deger kanunlarmi koymasidir. ilk olarak,
Marshall sermaye ve emek maliyetini birlikte kapsayan reel maliyet teorisiyle, kendi
deger anlayisini dis ticaret teorisine de genellestirmistir. Klasik dis ticaret teorisindeki
“iki mal” a dayanan tahlile karsilik, Marshall “temsili mal balyasindan” yola ¢ikar; mal
balyasi, belirli emek ve sermaye miktarini kapsar. Dolayisiyla, Marshall’in analizinde
bir malin maliyeti Klasik Okulda oldugu gibi {iretim maliyetlerine gore
belirlenmektedir. Buna karsin, Marshall bir malin miibadele degerini yani fiyatini
belirleyen etken olarak arz yanli bir faktor olan emegi degil, talep yanli bir faktor olan
fayday1 dikkate alir. Haberler (1933), emek deger yerine, Wieser’den alinan “alternatif
maliyet” kavramini mallarin degerini 6lgmede kullanarak, emek deger teorisini
tamamen devre disi birakir. Ricardo, bir mali iiretmenin reel toplumsal maliyetini
iiretime dogrudan ya da dolayl olarak katilan toplam emek-saat olarak tanimlarken,
Neo-Klasik yaklasimla birlikte bir malin toplumsal maliyeti, toplumun vazge¢mesi
gereken mallarin cinsinden ifade edilmeye baglanir. Son olarak, Neo-Klasik dig ticaret
teorisine yapilan en Onemli katkilardan birisi olan Heckscher-Ohlin teorisi de
Ricardo’nun modeline bir alternatif olarak gelistirilmis olup ideolojik bir misyona
sahiptir: Ohlin’in 1933 yilinda yayinladig1 “Bolgeleraras: ve Uluslararas: Ticaret” adli
kitabinin 6nsoziinde agikga ifade ettigi gibi; emek-deger teorisinin terk edilmesi ve Neo-
Klasik fiyat mekanizmasinin uluslararasi ticaret teorisine dahil edilmesi (Subasat,

2003:148).

Artik, bir malin miibadele degerinin (fiyatinin) belirlenmesi iiretimden gelen
bir nesnel gergeklik olmaktan ¢ikmig, miibadelede olusan fayda cinsinden 6znel
degerlendirmelere indirgenmistir. Tam rekabet kosullarinda ortaya ¢ikan piyasa fiyati,

marjinal faydalar1 birbirine esitleyen ve optimum kaynak dagilimini saglayan unsur
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olarak on plana ¢ikar. Bir malin degerini, emek deger gibi nesnel bir dlgiiden ziyade
fayda deger gibi 6znel bir 6l¢ii birimi cinsinden degerlendirmek; birey, toplum ya da
iilke diizeyinde olsun, esitsiz gii¢ iliskileri i¢cindeki ekonomik 6zneler arasindaki farklari
ekonomi kuramindan silmek anlamina gelir (Carchedi, 2009:74). Degeri, nesnel bir
gerceklikten soyutlayarak fayda deger gibi 6znel bir duruma indirgeyen Neo-Klasik
iktisat kurami, boylece boliisiim gibi Klasik kuramin oncelik verdigi analiz konularini
iktisat kuramimin digina iter ve gerek iretimde gerekse miibadeledeki esitsiz
uzmanlagma ve miibadele iliskilerini 6nemsizlestirmeye ¢aligir. Buna bagli olarak, emek
deger kuramindan uzaklasilarak esitsiz uzmanlagsma ve miibadele iliskilerinin

anlasilmasin zorlagtirir (Amin, 1993: 128).

Klasik dis ticaret kurami, esit degerlerin miibadele edildiginden hareket
ederken, Neo-Klasik kuram serbest bir ticaret ortaminda, ticarete taraf olan Oznelerin
kendi atfettikleri fayda degerle orantili bir fiyatla karsilasacagini, dolayisiyla dis
ticaretten her iki tarafin da kendi agisindan bir kazangla ¢ikacagini kabul eder.
Marshall’a gore, dis ticarette denge sartlari, bir uluslararasi talep denklemi kadar, bir
uluslararasi arz denkleminde de 6zetlenebilir; en ¢ok uluslararasi talep etkendir. Fakat,
nasil satin alma giiciiyle desteklenen i¢ talep arzi tesvik ediyorsa, dis ticarette de arz
kendi talebini yaratir. Bu bakimdan “arz ve talep” denildigi zaman, “karsilikli talep”
kastedilir. Buna bagli olarak, eger miibadele haddi bir iilkenin aleyhine donmiisse,
bunun nedeni, o iilke halkinin tercihlerinde bir degigsme ve/veya satin alma giiciiniin
yiikselmesidir; dolayisiyla, miibadele haddi kendi lehine donen iilkenin bunda bir pay1
yoktur. Dis ticarette tam rekabet varsayimi, hicbir iilkenin digerinden daha fazla giiglii
olmasma imkan birakmaz. Her iilke, tiiketici artig1 elde ettigine gore, dis ticaretten
kazangli ¢ikmaktadir. Bununla birlikte, Marshall, A.B.D.’li Carey ve Alman F. List’in
sanayilesmis Ingiltere karsisinda giimriik korumasi tavsiyesinin bir “milli ¢ikar” sorunu
oldugunu ve serbest dis ticaretten asil yararlanan iilkenin Ingiltere oldugunu bilir

(Kazgan, 1978:192).

Neo-Klasik dig ticaret kurami serbest ticaretin, gelismislik diizeyi ne olursa
olsun, ticarete taraf olan biitiin {ilkelerin yararina oldugunu gostermek amaciyla iki

temel varsayimini 6n plana ¢ikarir. Bunlardan ilki, serbest ticaretin ticarete konu olan
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mallarin tilkeler arasindaki nispi fiyatlarimi esitleyecegi varsayimidir. Bu dogrultuda,
Haberler (1933), tilkeler aras1 serbest rekabete gore uzmanlagmanin her iilkenin yararina
oldugunu, alternatif maliyet teorisine dayanarak gosterir: A malinin B mali itibariyle
maliyeti, 1. iilkede, II. iilkeye gorece daha diisiikse, I. iilkenin A’ya iiretim girdilerini
kaydirip, A ile diger iilkelerden B’yi miibadele etmesi ve II. iilkenin de {iretim
girdilerini B’ye kaydirip, B ile A’y1 miibadele etmesi, her iki iilkenin de yararinadir.
Ciinki ticaretin olmadig1 bir duruma oranla, her iki maldan da daha fazla elde edilebilir.
Iki iilke arasinda serbest ticarette miibadele, her iki malin nispi fiyatlar1 esitleninceye

kadar devam eder (Kazgan, 1978:193).

Ikincisi ise, serbest ticaretin ticarete konu olan mallarin iiretiminde kullanilan
faktorlerin fiyatlarini esitleyecegi hipotezidir. Bu hipotezden hareket eden Heckscher-
Ohlin teorisi, Ricardo’nun uluslararas1 verimlilik farkliliklarina dayali karsilastirmali
uistiinliikler yaklasimina alternatif olarak, s6z konusu verimlilik farkliliklarini tek bir
belirleyici faktorle aciklar: emek ve sermayenin ulusal donanimi (Shaikh, 1980: 205).
Ricardo modeli verimlilik diizeyindeki farkliliklar1 temel alir, ki bu anlayis s6z konusu
verimlilik farkliliklarinin tarihsel olarak nasil yaratildigina dair bir bakis agis1 gerektirir.
Ricardo bu zor konuya dogrudan odaklanmamakla birlikte, aslinda hep bu konunun
bilincindedir. Iste Heckscher- Ohlin teorisi, bu tiir temel sorulardan ka¢mmak icin
ideolojik bir firsat yaratmis ve faktor donanimlarina odaklanmak suretiyle verimlilik

diizeylerindeki temel farkliliklarin varligini gizlemistir (Subasat, 2003:163).

Heckscher-Ohlin-Samuelson teorisi, disg ticaret kuramlarinda hangi {ilkenin
daha kazanch cikacagina yonelik bir gelisme gozlemlenirken, iilkeler arasinda maliyet
farkliliklarina yol acan nedenleri sorgulamak suretiyle aslinda boliisiim konusuna bir
geri doniis yapmus; iilkeler arasinda maliyet farkina yol agan etmen olarak {ilkelerin
farkli faktor donatimlarina sahip olmalarini gostermislerdir. Faktor donatimi kuramina
gore, bir ililke hangi iiretim faktoriine zengin olarak sahipse, o faktorii daha yogun bir
bicimde kullanan mallarda karsilagtirmali iistiinliik elde eder. Baska bir deyisle, o
mallar1 daha ucuza iiretir, bu nedenle de s6z konusu mallarin iiretiminde uzmanlasmasi
halinde dis ticaretten kazangli ¢ikar. Ancak, hangi tlilkenin dis ticaretten daha kazanch

cikacagindan ziyade daha da 6nemli olan sey, iilkelerin faktdr yogunluklarina uygun bir
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sekilde uzmanlagmasi, lilkeler arasinda faktor fiyatlarinin esitlenmesi yoniinde bir
egilim yaratacak olmasidir. Daha sonra, Samuelson’un 1948 ve 1949 yilinda yaptig1
calismalarda s6z konusu “egilim”, belirli varsayimlar altinda, serbest ticaretin iilkeler
arasindaki goreli ve mutlak fiyat farkliligini sifirlayacagini ve en nihayetinde biitiin
iilkelerde homojen biitiin faktorlerin ayn1 geliri elde edeceklerini ileri siirmesiyle
“kesin” bir ifadeye dontusmistiir. Heckscher-Ohlin-Samuelson teorisinde Gretim
faktorlerinin iilkeler arasinda akigskan olmadigi varsayilmistir. Bununla birlikte, tilkeler
arasinda faktor dolasim serbestisi olmasa bile serbest ticaretin faktor fiyatlarini
esitleyecegini kabul ederler. Bu acidan degerlendirildiginde, teori uluslararasi ticaretin
fiyatlar Uzerindeki etkisinin Uretim faktorlerinin tilkeler arasinda tam akiskan olmasi

durumu ile ayn1 etkiye sahip oldugunu iddia eder.

Bu etki, Emmanuel’in esitsiz miibadele tahlilinde iiretim faktorlerinin her
ikisinin de akigkan olmasi durumunda fcretlerin ve kar oranlarmin esitlenecegi
varsayimi ile birlikte disiiniildiiginde; faktdr donatimi kurami ile esitsiz miibadele
kuraminin bir ortak noktasi olarak gérme olasiligi ortaya ¢ikmaktadir. Bununla birlikte,
uluslararasi ticaretteki mal hareketlerinin yarattig1 etki sadece kar oranlarinin esitlenme
egilimi ile siurlt kalmakta, buna karsin iicretlerdeki nispi farkliligin degismemesi ve
devamlilik gdstermesi, s6z konusu olasilig1 ortadan kaldirmaktadir. Dolayisiyla, kar
oranlar1 esitlenme egilimi gosterirken ticretlerdeki farkliligin mal fiyatlarina yansimasi
sonucu miibadele esitsiz olacak; faktor ddiillerinin ve buna bagli olarak mal fiyatlarinin

yiiksek oldugu iilkeye bir deger transferi gergeklesecektir.

Aslinda, Samuelson’un amaci serbest dis ticareti savunmak degildir. Aksine,
A.B.D. igin koruma politikasinin gerekliligini gostermek ister. A.B.D.’nin yiiksek isci
reel tcretleri, diisiik tcretli {ilkelerden gelen mallarin rekabetinden korunmalidir.
Serbest dis ticaret, kit girdinin nispi kithgini azalttigi icin getirisini diisiiriirken, bol
girdinin de nispi bollugunu azalttigi igin getirisini ylikseltir. Zengin iilkelerde nispi
kithgr en siddetli olan emek, fakir iilkelerde nispi bollugu en fazla olan kaynaktir.
Dolayisiyla, bu ikisi arasindaki serbest dis ticaret, reel iicretlerin esitlenmesi egilimini
yaratir; zengin lilkede reel iicretler diiserken, fakir lilkede reel ticretler yiikselir. Oysa,

koruma politikas1 yoluyla dis ticaret sinirlanirsa, zengin iilkelerde reel iicretlerin yiiksek
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diizeyde korunmasi miimkiin olabilir. Bu teorem, tam rekabet sartlar1 altinda dahi, fakir
ve zengin iilkelerin ¢ikarlarinin catistigini kabul eder (Kazgan, 1978:203). Goreli ve
mutlak fiyatlar esitlendigi zaman, iicretler emek-yogun iilkede yiikselir ve sermaye
yogun iilkede diiser. Bu, emek yogun lilkede iscilerin neden uluslararasi ticaretten yarar
saglayacagl ve neden kapitalist sinifin buna karsi oldugunu agiklar. Bu nedenle,
Heckscher-Ohlin-Samuelson modeli, biitiin siniflar serbest ticaretten esit diizeyde
yararlanamayacagi i¢in aslinda ticaret teorisine farkli agidan bir sinif iligkisini dahil eder

(Subasat, 2003:150).

Heckscher-Ohlin teorisinin uluslararas1 iktisatta bir temel tasi olarak
goriilmesinin nedeni, s6z konusu kuramin barindirdigi bir sonugla ilgilidir: Gorece
emek bollugu olan bir iilke, emek-yogun mallarin iiretiminde uzmanlagmalidir;
dolayisiyla bu iilkenin ileri diizeyde sanayilesmesine gerek yoktur. Ancak az gelismis
ekonomiler tam da bu nedenle, yani sermaye-yogun mallarin iretiminde diger
ekonomilerden daha diisiik verimlilik diizeylerine sahip olduklari i¢in daha az
gelismislerdir (Hahnel, 2004: 241-242). Bunun tersine olarak da sanayilesmis tilkeler,
daha yiiksek diizeyde teknolojik gelisme isteyen sermaye-yogun mallarin {iretiminde
uzmanlagmalarin1 siirdiirmelidir. Bagka bir deyisle, gelismis ve azgelismis kapitalist
Ulkeler arasinda var olan farkliliklar, diinyay1 bir biitiin olarak géren bakis agisindan
verimli ve etkindir. Ricardo serbest ticaretin daha iyi oldugunu iddia ederken, Neo-

klasik teori “uluslararasi esitsizligin en iyisi oldugunu” iddia eder (Shaikh, 1980:206).

Neo-Klasik dis ticaret teorisinin bu yaklasimi hem bir regeteyi, hem de
teknolojik ve boylece ekonomik bagimliligin siiregelmesini akilcilagtiran bir anlayis
ortaya koymaktadir. Eger bir {lilke, emek-yogun (diisiik teknolojili) iirlinlerde
uzmanlagirsa, uluslararas: fiyat sistemi aracilifiyla deger yitimine ugrayacak; yetersiz
sermaye birikimine, daha ileri 6l¢lide teknolojik gerilie, var olan sanayilerini yitirmeye

ya da bagimli gelisme siirecine girmeye baslayacaktir (Carchedi, 2009:75-78).
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2.3.4. Alternatif ve yeni dis ticaret teorileri

Heckscher ve Ohlin tarafindan gelistirilen faktdr donatimi teorisinin, benzer
faktor donatimlaria sahip gelismis iilkelerin kendi aralarindaki endiistri i¢i ticareti ve
gelismis iilkelerle az gelismis iilkeler arasinda gelisen yeni uluslararasi isbdliimiiniin
uluslararasi ticarete yansimalarini agiklamada yetersiz kalmasi, kuramsal gecgerliliginin
sorgulanmasina yol acmis™ ve alternatif dis ticaret teorilerinin ortaya ¢itkmasina zemin
hazirlamigtir. S6z konusu alternatif yaklasimlar uluslararasi ticareti ele alig bigimleri
farklilagsa da, Neo-Klasik gelenegin devami olarak degerlendirilmektedir. Buna bagh
olarak, bir malin miibadele degerini belirleyen temel unsurun yine taraflara sagladigi
fayda oldugu kabul edilir. Bununla birlikte, dis ticaret acisindan oOnceki teorik
yaklasimlarin  kisitlayict  varsayimlart (tam rekabet piyasast gecerlidir; 6lgek
ekonomileri yoktur; {iriin homojendir; liretim teknolojisi her iilkede aynidir) yerine
tekelci rekabetin, Olcege gore artan getirilerin, {iriin farklilagtirmasinin ve {ilkeler
acisindan farkli tretim teknolojilerinin gegerli oldugu varsayilir. Artik, uluslararasi
fiyat1 belirleyen dis ticarete taraf olan iki {lkenin teklif egrileri degil, iki tlkedeki
tekelci firmalarm pazarlik ve rekabet giiciidiir. Uretim faktorlerinin iilkeler arasinda
akigkan oldugu varsayiminin kabulii ile birlikte, iilkelerin faktdr donatimlarina ya da
statik olarak karsilagtirmali istiinliiklerine gére uzmanlagsmadigi; bunun yerine
karsilagtirmali {stiinliiglin hem mallarin i¢inde bulundugu iiretim evresine hem de
ilkelerin sahip olduklar1 gelismislik diizeyine gore degismek suretiyle dinamik bir
karakter 6zelligi gosterdigi vurgulanir. Bu dogrultuda nitelikli isgiicti, teknolojik agik,
teknolojik degisme, teknoloji ve bilgi yayilmalari, iiriin devreleri, yaparak 6grenme, icat
ve yenilikler, Ol¢ek ekonomileri, trlin farklilagtirmasi, dolaysiz yabanci sermaye

yatirimlart ve ¢ok uluslu igletmelerin varlig1 gibi faktorler aciklayici degiskenler olarak

' Leontief tarafindan 1953 yilinda Heckscher-Ohlin modelinin sinanmasi amaci ile yapilan kantitatif
caligma, s6z konusu modele ters diisen sonuglari ile alternatif dis ticaret teorilerinin ortaya ¢ikisini tegvik
eden bir rol istlenmistir. Leontief A.B.D. ekonomisinin 1947 yilina ait dis ticaret verilerini kendi
gelistirdigi girdi-gikt1 teknigi ile degerlendirmistir. Caligmanin temel bulgusunun, A.B.D. ekonomisinin
emek yogun mallar ihrag ettigi ve sermaye yogun mallar ithal ettigi seklinde olmasi Heckscher-Ohlin
modelinin 6ngoriileri ile ¢eliski arz etmektedir. Leontief, bu ¢eliskiyi Amerikan iggilerinin diinyanin diger
iilkelerindeki isgilere gore daha yiiksek nitelik ve iistlinliiklere sahip oldugu tezi ile agiklamaktadir. Boyle
bakildiginda, aslinda A.B.D. ekonomisi emek zengini bir iilkedir ve buna bagli olarak uluslararas: ticarete
nitelikli isgiicii gerektiren ileri teknoloji tiriinlerinde uzmanlasarak katilmaktadir.
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dis ticaret analizlerine dahil edilir. S6z konusu teorik yaklasimlar, esas itibariyle
gelismis tllkeler arasindaki endiistri-i¢i ve sonrasinda firma-igi ticareti agiklama amacini
tasimakla birlikte, gelismekte olan iilkeleri konumlandirma bigimlerinde esitsiz
miibadelenin varligr 6nceki yaklagimlara gore hem daha netlesmekte hem de yeni

boyutlar kazanmaktadir.

Uluslararas1 ticareti, iiretim siirecinde istthdam edilen isgiiciiniin nitelik
farkliliklar iizerinden agiklamaya calisan alternatif teorik yaklagimlara gore (Keesing,
1966); nitelikli isgiicli zengini iilkeler, bu faktérii yogun olarak gerektiren mallarin
iiretiminde, niteliksiz isgliciiniin ¢cogunlukta oldugu iilkeler ise bu tiir isgiiciiniin yogun
olarak kullanildig1 mallarda uzmanlasarak dis ticarete katilirlar. Dolayisiyla, nitelikli/
niteliksiz isgiici ayrimi {izerinden uluslararasi uzmanlasma ve ticaret bigimini
tanimlamak, hem uluslararasi1 uzmanlasmada hem de bu uzmanlagmaya bagli olarak
gerceklesecek ticarette, isgiicliniin niteligine gore agiklanan iicret esitsizliklerinin

uluslararasi fiyatlara yansimasi ile esitsiz miibadeleyi mesru kilmaktadir.

Uluslararasi ticareti iilkelerin sahip olduklar1 teknoloji diizeyindeki farkliliklar
tizerinden aciklamaya calisan teknolojik acik modelleri ise (Posner, 1961; Vernon,
1966; Hufbauer, 1966; Krugman, 1979, 1985), Heckscher-Ohlin modelinin aksine
iiretim teknolojisinin her lilkede ayni olmadigini, bir lilkede ortaya ¢ikan bir teknolojik
yeniligin diger iilkelere bir gecikme ile yayilacagini, dolayisiyla da teknolojik yeniligin
karsilikl1 ticareti etkileyecegini varsayar. Bu modellerin ortak temel 6zelliklerinden ilki,
iilkelerin ve mallarin teknoloji diizeyi agisindan simiflandirmalaridir. Ikincisi, teknolojik
yeniligi gerceklestiren gelismis lilke firmalari gecikme etkisine bagli olarak dis
ticaretten belli bir siire boyunca monopolcu kar elde etmektedir. S6z konusu gecikme
etkisi yeniliklerin patent, fikri miilkiyet haklar1 gibi uluslararasi yasal diizenlemelerle
korunmasina bagli olarak ortaya ¢ikmakta, dolayisiyla yeniligi yapan iilkelerin yararina
olacak sekilde teknolojik agigin kontrollii bir sekilde varhiginin siirdiiriilmesi
saglanmaktadir. Ucgiinciisii, teknolojik yeniliklere bagli olarak uluslararasi ticarette
ilkeler arasindaki karsilastirmali istiinliikler dinamik bir 6zellik kazanmakta, yenilik¢i
bir malin ilk {ireticisi ve ihracatcisi olan iilkeler zamanla {iriiniin yasam devresine bagl

olarak s6z konusu malin ithalat¢isi konumuna gelmektedir. Esitsiz miibadele agisindan



51

da 6nemli olan son ortak 6zellikleri ise, teknolojik yenilige bagli olarak monopolcii kar
elde edildikten sonra artik standartlasan malin {iretiminin ya dogrudan yabanci sermaye
yatirimlartyla ya da yerel iireticiler tarafindan emek faktoriiniin ucuz oldugu gelismekte

olan ulkelere kaydirilmasidir.

Krugman tarafindan 1979 yilinda gelistirilen teknolojik a¢ik modeli,
uluslararasi ticareti teknolojik acik kavrami iizerinden agiklayan teorik yaklagimlarin
ortak Ozelliklerini sergilemesinin yani sira, bir kuzey-giiney modeli olmasi itibariyle
cografi bir boyut da icermekte olup, esitsiz miibadele ve uzmanlasma iliskilerini agik bir
sekilde i¢inde barindirmaktadir. Modelde, yenilik¢i kuzey tilkesi ve yenilik¢i olmayan
gliney tilkesi olmak iizere iki iilke oldugu varsayilmistir. Mallar ise eski mallar ve yeni
mallar olarak iki gruba ayrilmigtir. Emegin tek iiretim faktorii oldugu mallarin, kuzey ve
giineyde ayni miktarda emek girdisiyle iiretildikleri varsayilmistir. Her iilkenin eski
mallarin iiretim teknolojisine sahip oldugu ve her iki iilkede de emek verimlilikleri ayni
olsa bile iicretlerin kuzeyde giineydekinden daha yiiksek oldugu varsayimlari altinda,
eski mallar sadece gilineyde, yeni mallar ise bu mallari icat eden ve liretiminde bir siire
icin monopolcl konumda olan kuzeyde dretilmektedir. Yeni mallar baslangigta sadece
kuzeyde tiretilmesine karsin, bu mallarin {iretimine iliskin teknolojisi zamanla giiney
ilkesi tarafindan da elde edilmektedir. Bu teknolojik gecikme ticaretin ortaya ¢ikmasini
saglamakta; kuzey yeni triinleri ihrag ederken eski {irtinleri de ithal etmektedir. Kuzey
ulkesindeki gorece daha yiksek gelir duzeyinin surdirilebilmesi ise kuzeyin yeni
urtnlerdeki monopolcl giiclinden kaynaklanan rant benzeri gelirlerin strdirilmesine
baghdir. Krugman bu durumu sdyle agiklar: kuzeyde iicretlerin giineyden daha ytiksek
olmasi, yeni mallarin giineyde iretilmesini ve teknolojik bilginin kuzeyden giineye
transferini tesvik eder. Ancak, teknoloji kuzeyden giineye transfer edilince, kuzeyin
monopolcii giicli sona erer ve buna bagli olarak kuzeyde ticret haddi diiserken, glineyde
ticret haddi yiikselmeye baslar. Bu baglamda, kuzeyden gilineye teknoloji transferi ne
kadar hizli olursa, giineyin refah1 o kadar yiikselir. Bu siirecte teknoloji duzeyi veri
iken, refahin kuzeyde azalmamasi igin siirekli olarak belirli sayida yeni mal tretilmesi
gerekir. Krugman, kuzeyin bu diizeyde bir yenilik gerceklestirememesi halinde, refah
diizeyinin daha da kotiilesmemesi amaciyla korumaci politikalar uygulamasinin

kacginilmaz bir secenek olacagina vurgu yapmaktadir.
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Krugman’in bu modeli acik bir sekilde, yeni iriinler gelistiren gelismis
tilkelerin, baslangicta yeni iirliniin tekeli olmaktan kaynaklanan monopolcii kar elde
edecek sekilde yiiksek fiyatlarla diger gelismis ve gelismekte olan iilkelere ihra¢ ederek,
sonrasinda ise diislik licret diizeyine dayali olarak karsilastirmali Ustiinliigli ele geciren
gelismekte olan iilkelerden, ayni miktarda emek faktorii ve aymi teknoloji diizeyini
iceren sO0z konusu iiriinii daha diisiik fiyatlarla ithal ederek esitsiz miibadeleden

yararlandiklarini ortaya koymaktadir.

Amin (1993, 214-216) emek uzmanlagsmasinin bir nesnesi olan teknolojinin
tiretimden kopartilarak sadece bilim tarafindan {iretilen bir konuma getirildigine ve
tekeller tarafindan bir metaya doniistiiriilerek kapitalist bir nitelige biirlindiigline vurgu
yapmaktadir. Buna bagli olarak, teknoloji transferi ile ayn1 zamanda altinda yatan
kapitalist tiretim iliskileri de transfer edilmis olmaktadir. Artik, esitsiz miibadeleye
neden olan sey, kapitalist iiretim iligkileri baglaminda g¢evredeki diisiik ticretler ve
modern teknoloji ikiligidir. Sau (1978:97-98)’ya gore, merkezdeki emekten tasarruf
edici teknolojik siire¢ merkez ve cevre ticaretinde esitsiz miibadelenin diizeyini
belirlemekte, merkez ve ¢evre arasinda hem ficret diizeylerinde hem de ihrag {irlinlerinin
emek igerigindeki farklilik gitgide biliylimektedir. Emmanuel (1982)’in teknoloji
transferi lizerinden esitsiz miibadeleye olan yaklasimi ise diger yazarlardan oldukca
farkli bir boyut tasimaktadir. Emmanuel o6zellikle 1980°li yillarda ge¢ kapitalistlesen
ulkelere 6nerilen kendi toplumsal yapilarini dikkate alacak sekilde “uygun” teknolojileri
transfer etmeleri gerektigi diislincesine karsi ¢ikarken, en ileri teknoloji transferinin
¢Oziim olacagimi savunur. Uygun teknoloji gec¢ kapitalistlesen iilkeyi aslinda geri
kalmasina neden olan teknolojidir, dolayisiyla cok uluslu sirketler tarafindan cevre
iilkelere yliksek teknolojinin transferinin tesvik edilmesi gerektigini ileri siirer. Ona
gore, gorece daha sermaye yogun olan ileri teknoloji toplumsal refahi arttirarak

gelismislik farklariin giderilmesine katki yapabilirlﬁ.

'® Emmanuel bu politika 6nerisi ile ilgili olarak, teknoloji transferini gerceklestiren ok uluslu sirketlerin
uyguladiklart tekelci stratejilerin ¢evre iilkeler agisindan neden oldugu olumsuzluklari dikkate almamakla
elestirilmistir.
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1970’1i yillarin sonlarindan itibaren gelistirilen yeni ticaret teorileri (Ethier,
1982; Krugman, 1979, 1981, 1984; Lancaster, 1980; Brander, 1981; Brander ve
Spencer, 1985; Grossman ve Helpman, 1991), Neo-Klasik iktisattaki dort yenilikle -
piyasa aksakliklari, stratejik davranis ve yeni sanayi iktisadi, yeni biiylime teorisi, ve
politik iktisat- karsilikli olarak etkilesime girmistir (Deraniyagala ve Fine, 2006). Bu
teorilerin literatiire getirdigi en 6nemli katkilardan birisi, tilkeler benzer teknoloji, faktor
donanimi, maliyet yapilar1 ve tercihlere sahip olsalar bile, tekelci rekabet kosullart
altinda iiriin farklilastirmasinin yaratacag: fayda artis1 ve icsel 6lgek ekonomilerinin®’

yaratacagl maliyet avantajlar1 sayesinde dis ticaretten kazang saglayacaklarini

savunmalaridir.

Krugman (1979), Lancaster (1980) ve Brander (1981), uluslararasi ticareti
faktor donanimi veya teknoloji farkliliklar: yerine 6lgek ekonomilerinin bi¢imlendirdigi
modeller gelistirmistir. Bu modellerde tercihlerde, teknoloji veya faktdor donanimlarinda
uluslararasi higbir farklilik olmamasina ragmen 6lgek ekonomilerinin dig ticarete ve
ticaretten kazanca yol agtig1 gosterilmektedir. Uriin farklilastirmasinin ve dlgege gore
artan getiriler s6z konusu iken, farklilagtirilmis iiriinlere olan talebin karsilanabilmesi
i¢cin bir malin her ¢esidinin tlilkelerdeki firmalar tarafindan tiretilmesi 6lgek ekonomileri
nedeniyle miimkiin degildir. Ulke iginde bir malin her ¢esidine talep varsa ve dlcek
ekonomileri iilkede malin her ¢esidinin iiretilmesini olanakli kilmiyorsa, iilke ig¢inde
talebi olan ancak iiretilmeyen mal cesitleri bu mal ¢esidini 6l¢ege gore artan getirilerden

yararlanan tlkeden ithal edecektir.

Yeni dis ticaret teorilerindeki en onemli katkilardan bir digeri ise, ¢cok uluslu
sirketlerin uluslararas: iiretim ve dis ticaret iliskisi tlizerindeki giderek artan etkisini
analizlerine dahil etmeleridir. Bu baglamda, c¢ok wuluslu isletmeler tarafindan

gerceklestirilen dis ticaret firma-ici ticaret (intra-firm trade) ve ¢ok uluslu isletmenin

' Endiistri-ici ticaret agisindan Slgek ekonomilerinin énemi Grubel ve Lloyd (1975) tarafindan ortaya
konulmustur. Buna gore, uluslararasi ticaret sayesinde tiim iilke firmalar1 i¢in pazar genislemekte,
firmalarin 6lgek ekonomilerinden yararlanmalar1 s6z konusu olmaktadir. Olcek ekonomileri firmadan
kaynaklanirsa igsel, endiistriden kaynaklaniyorsa digsal dlgek ekonomileri olarak tanimlanmaktadir.
Olgek ekonomilerinin dissal oldugu bir endiistri ¢ok sayida firmadan olusacak ve tam rekabet ortaminda
olacaktir. Buna karsin, i¢sel 6l¢ek ekonomileri kiiciik firmalara kiyasla biiyiik firmalara maliyet Ustiinliigi
saglayacak ve eksik rekabete dayal1 bir piyasa yapisina yol agacaktir.
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bagli birimi olma 6zelligi tasimayan alici/ tedarikgilerle yapilan dis ticaret (arms-lenght
trade) olmak tiizere iki kategoride incelenmektedir. Krugman (1981), digsal 6lgek
ekonomilerinin gecerli olmasi durumunda, iiretimin maliyetler acisindan etkin olmadig:
bir yerden etkin oldugu yerlere konumlandirilmasiyla, kiiresel Olgekte
gerceklestirilmesinin yaratacagl dlgege gore artan getirilere vurgu yapmis ve bu Olgek
ekonomilerinden biitiin iilkelerin kazang saglayacagini savunmustur. Dixit ve Grossman
(1982), cok sayida kademeye sahip dikey iiretim yapisinda iiretilen imalat sanayi
tiriinlerinde uluslararasi ticareti analiz etmistir. Bu kademeler faktdr yogunluklari
itibariyle farklilik gostermekte ve iilkeler arasinda kademeler araciligiyla iiretim
yapisinda uzmanlagma karsilastirmali {stilinliiklere dayali olarak yiiriitilmektedir.
Modelde {iretim siirecindeki mallarin ve nihai {iriiniin tiimiiniin ticareti yapilabilir. Bu
model ara mallarin yabanci iilkeden tedarigini ve ¢ok uluslu isletmeleri iliskilendirmesi
nedeniyle olduk¢a 6nemsenmistir. Ethier (1982) tarafindan gelistirilen farklilastirilmis
tilketim mallar1 yerine iiretim mallarinin konu edildigi modelde, her bir firmaya igsel
olan 0l¢ek ekonomileri, firmalara digsal olan uluslararasi Ol¢ek ekonomileri ve faktor
donanimu teorisinin etkilesimi s6z konusudur. Bu baglamda, dlcege gore artan getiriler
ulusal diizeyde asgari tesis Olcegini dikkate almakta ve nihai malin montajinda
kullanilan her bir bilesenin mekansal olarak bir yerde {iretilmesine ihtiyag
duyulmaktadir. Diger taraftan, 6lcek ekonomilerinin uluslararas: diizeyde getirileri artan
tesis Olcegini degil, daha bliyiik bir is boliimiiniin varligin1 yansitmaktadir. Uluslararasi
6l¢ek ekonomileri nihai imalat sanayi liretimlerinin tek bir yerde yogunlagsmasina gerek
duymamaktadir. Bu modelde, nihai imalat sanayi iriinlerinin biitiin bilesenler
kullanilarak maliyetsiz bir bicimde monte edilecegi varsayilmakta olup, her bir tilkenin
imalat sanayi tiriinii iirettigi durumda bu iilkeler {iriin bilesenlerinin farkli gruplarinda
uzmanlagacaklardir. Dolayisiyla, imalat sanayi {Uriinlerindeki uluslararas: ticaret
biitiiniiyle bilesenlerin iiretildigi lilkeden diger bilesenlerle birlestirilip tiiketilecegi yere
tasinmasindan olusmaktadir. Endiistri i¢i ticaretin varhigi iiriin farklilastirmasina ve
Olcek ekonomilerine bagli olmasina ragmen, endistri igi ticaretin diizeyinin

belirlenmesi biiytik dlgiide tilkelerin faktér donanimlarina baghdir.

Amin (1991:197-198)’e gore, c¢ok uluslu sirketlerin bir dikey biitiinlesme

modeli iizerinden tretim siirecini uluslararast boyuta tasimasi bir “diinya” {iiretim
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sisteminin dogusunu ifade eder: iiriin miibadelesinde somutlasan eski uluslararasi
isboliimii yerini firma-i¢i igboliimiine birakir. Bu biitliinlesmis etkinliklerin mekaninin
secimi, esit liretkenlik diizeyinde ticret karsilastirmalarina dayanir. Firmalar gorece daha
¢ok emek gerektiren liretim asamalarini isgliciinlin ucuz oldugu iilkelere kaydirir.
Uluslararasi isboliimii agisindan bu dagilma, uluslararasinda yeni bir esitsizlik bigimi
yaratir. Nitelikli isglicli gerektiren en karmasik donatim mallarinin tiretimi merkezde
toplanir. Niteliksiz iggiicii gerektiren unsurlar ¢evrede iretilir. Bu igboliimii karar alma
ve teknolojik yenilestirme siireglerindeki merkezilesmenin islevlerini artirir. Bdylece
diinya emek pazarini, biiyiik licret esitsizlikleriyle nitelenen kapali ulusal pazarlara
bolerek, kendi varlik kosularin1 yeniden {retir. Esitsiz miibadeleyi firmaya

igsellestirerek derinlestirir.

Sau (1978:61) ve Raffer (1987:174-187), iiretim siirecinin ¢ok uluslu sirketler
araciligiyla uluslararasi 6lcege tasinmasi ile ilgili olarak transfer fiyatlamasina dikkat
¢ekmislerdir. Cok wuluslu sirketler, {iretimlerini karlarin1 engoklayacaklar1 yere
yonlendirirken transfer fiyatlamasi yaparak cevre iilkelere olan ithalatlarini degerinin
iistiinde fiyatla, ihracatlarimi ise diisiik fiyatla gerceklestirmektedir. Esitsiz miibadele
arttk sadece dolasimda degil, daha da agir basan bir sekilde tretim iligkilerinde
gerceklesmektedir. Raffer’e gore, kuzey ve giiney iilkeleri arasinda esitsiz miibadele
artik bir iirlin cevreyi “terk ettifi” zaman olusur, sinir1 gectigi zaman degil. Uriin
cevreyi kuzeyli bir araciya, ornegin ¢ok uluslu bir sirkete satildigi zaman terk eder.
Ayrica, artik kuzeyli bir is¢iye daha fazla iicret verilmesi suretiyle gerceklesecek tiretim
giineye kaydirilarak daha diislik ticretlerle yapilmakta, bdylece emek faktoriiniin
uluslararas1 akiskan olmamasindan saglanan deger transferi giiney {ilkesinin ic¢inde
gerceklestirilmektedir. Bu durumda kuzey- giiney sinir1, cografi olarak iilkeler arasi bir

siir degil, giineydeki bir tilkenin sinirlart icindedir.

Son olarak, yeni dis ticaret teorileri stratejik ticaret ile ilgili olarak gelismis
iilkelerin sanayi ve dis ticaret politikalarinda 6nemli degisikliklerine neden olmustur. Bu
politikalar buyuk Olcude endustri ve finans sektoriindeki blyuk sermayenin ¢ikarlar
dogrultusunda, gelismis iilke hiikiimetleri ve uluslararasi ekonomi kurumlar1 tarafindan

savunulmustur. Pek ¢ok gelismis iilke hiikiimeti, tarife ya da ihracat siibvansiyonu gibi
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cesitli ticaret politikalariyla kendi yerli firmalarini koruyarak, monopolci ya da
oligopolcii piyasada olusan iktisadi rantlarin (ya da karlarin) yabanci firmadan yerli
firmaya dogru aktarilmasin1 saglamakta ve bdylece bir bagka iilkenin refahi pahasina,
kendi ulusal refahimi arttirabilmektedir'®. Her ne kadar korumaci ve miidahaleci
politikalar one siirse de, stratejik dis ticaret politikalar1 yaklagimi serbest dis ticaret
argiimanina karsi gelistirilmis bir politika degildir. Yaklasimin savunucularina gore, tam
rekabet ve Pareto-optimum kosullar altinda serbest dis ticaret politikast dogru ve
gercekei bir politika olmaktadir. Fakat kimi kosullarda, yurt i¢i piyasa aksakliklar
nedeniyle stratejik dis ticaret politikalar1 ikinci en iyi politika olarak savunulabilir
politikalar haline gelmektedir (Krugman, 1987). Bununla birlikte, kuramsal olarak
gecersiz hale gelen serbest ticaret ilkeleri az gelismis iilkelere ticaretlerini liberalize
etmeleri i¢in bir ara¢ olarak kullanilmaktadir. Diinyanin zengin ve yoksul iilkeleri
arasindaki esitsiz gli¢ iligkileri diinya ekonomisinde bu asimetrik politika
kombinasyonlarin1 yaratmistir (Sen, 2005). Gelismis iilkelerde yiikselen issizlik ve
diisiik biiyiime oranlarina iliskin ¢oziim stratejik dis ticaret politikalarinda aranmakta,
s6z konusu politikalar sadece merkez ve gevre arasinda degil, ayn1 zamanda merkezin

kendi i¢inde de esitsiz miibadele ve gelisme iligkileri tiretmektedir.

' Stratejik dis ticaret yaklasimu, yeni dis ticaret teorilerinin oligopolistik piyasa ¢oziimlemesini temel
alarak analizlerini gelistirmistir. Bu yaklagimda “rant (ya da kar) aktaric1” ve “korunan yerli piyasa” adi
altinda iki esas yaklasim vardir. Rant aktarici yaklasim (Brender ve Spencer, 1985), hiikiimetin ihracat
vergisi veya ihracat slbvansiyonu gibi politikalarla yurt icgi stratejik sektorleri destekleyerek, o
sektorlerdeki yabanci firmalardan yerli firmalara dogru bir rant aktarimi yaratmasini ifade etmektedir.
Bebek endiistri argiimaninin yeni bir uzantist olan korunan yerli piyasa yaklasiminda (Krugman, 1984),
firmaya igsel 6l¢ek ekonomilerinin s6z konusu oldugu endiistrilerde yer alan firmalarin tarife ya da
kotalarla korunmas1 halinde, ilgili firmalarin yurt i¢i ve korunmamis yabanci piyasalardaki paylarinin
genigledigi gosterilmektedir.
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2.4. Esitsiz miibadele agisindan diinya ekonomisindeki gelismelerin degerlendirilmesi

Dinya Kkapitalist sisteminde, {iretimin yapisal donlisimii hem sektorel
dagilimin1 hem de cografi dagilimini biiyiik 6l¢iide degistirmistir. Hizmetler sektoriiniin
diinya iiretimindeki 1970 yilinda % 52 olan payi, 2005 yilinda % 68’e yiikselmistir.
Buna karsin, tarim ve sanayi sektorlerinin paylar1 sirastyla 1970°de % 10 ve % 38 iken,
bu oranlar siire¢ i¢inde azalmis ve 2005°te % 3,6 ve % 29’a diismiistiir. Bu verilere
gore, sanayisiz buyime (de-industrialisation) ya da hizmetler sektoriindeki buyime
(tertiarisation) siireci diinya ekonomisindeki yapisal doniisiimii agiklayabilmektedir.
Uretimin yapisal doniisiimiinii merkez ve gevre iilkeler agisindan degerlendirdigimizde,
merkez iilkelerde sanayi sektoriiniin milli gelir igindeki pay1 siirekli bir sekilde azalma
gosterirken, hizmetler sektoriiniin pay1 biiyiik oranda artmistir (bu oran 2005 yili igin
Avrupa Ulkelerinde % 71’e, Kuzey Amerika iilkelerinde ise 2008 yili i¢in % 76’ya
kadar yiikselmistir). Buna karsin, gevre iilkelerde sanayi sektoriiniin milli gelir icindeki
payt 1980’li yillarin basina kadar artig gosterdikten sonra azalma siirecine girmis,
hizmetler sektoriiniin pay: ise yavas ancak istikrarli bir artis trendi izleyerek % 50
diizeyine yiikselmistir. Biitiin bu gelismelere bagl olarak, merkez (gelismis) ve gevre
(gelismekte olan {lkeler) agisindan Diinya iretimindeki paylarinin 1970-2009
arasindaki donemdeki gelisimine bakildiginda; merkez tilkelerin 1970°de % 69,39 olan
payimin 2000 yilina kadar artis gosterdikten sonra azalma egilimine girmesine karsin
halen agirligini korudugu goriilmektedir. Buna karsilik, cevre {ilkelerinin diinya
tretimindeki pay1 ise 1970’den giiniimiize siirekli artis gostererek 2009’da % 29,03
diizeyine yiikselmistir. (Tablo 2.11).

Tablo 2.11: Ulke Gruplarmin Yillar itibariyle Diinya GSYIH pay1 (%)

(UNCTADSTAT)
Yillar | 1970 | 1975 | 1980 | 1985 | 1990 | 1995 | 2000 | 2005 | 2009
S . 69,39 | 69,30 | 69,68 | 72,47 | 78,28 | 78,34 | 77,04 | 73,93 | 67,87
Gelismis Ekonomiler
Gelismekte Olan Ekonomiler 16,92 | 19,47 | 21,81 | 20,16 | 17,77 | 19,77 | 21,73 | 23,67 | 29,03
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Uretim yapisindaki déniisiimle baglantil1 olarak, diinya mal ticaretinde de hem
hacimsel olarak hem de cografi dagilim agisindan 6nemli degisiklikler yasanmuistir.
UNCTAD verilerine gore, 1970-2009 arasi déonemde diinya tiretimi (Nominal GSYIH
cinsinden) 17 kati artarak 3,2 trilyon $’dan 57 trilyon $’a ¢ikarken; diinya mal
ticaretindeki hacimsel artis liretimdeki artigla kiyaslandiginda ¢ok daha biiylik olmus,
317 milyar $’dan 12,4 trilyon $’a artarak 40 kat bliylimiistiir. Merkez ve gevre tilkelerin,
diinya mal ihracatindaki artistan aldiklar1 paylara bakildiginda ise karsimiza iiretim
verilerine kiyasla daha farkli bir tablo ¢ikmaktadir. Merkez iilkelerin diinya mal
ticaretindeki payindaki 1970-2009 doneminde yaklasik 20 yiizdelik bir azalmanin, ¢evre

tilkelerin hanesine ayni oranda bir artis olarak yansidigi goriilmektedir (Tablo 2.12).

Tablo 2.12: Ulke Gruplarinin Yillar itibariyle Diinya Mal hracatindaki Pay1 (%)

(UNCTADSTAT)
Yillar | 1970 | 1975 | 1980 | 1985 | 1990 | 1995 | 2000 | 2005 | 2009
_— . 76,39 | 70,34 | 66,34 | 69,64 | 72,30 | 69,92 | 65,72 | 60,31 | 56,62
Gelismis Ekonomiler
Gelismekte Olan Ekonomiler 19,05 | 25,44 | 29,46 | 25,40 | 24,29 | 27,73 | 31,88 | 36,23 | 39,52

Merkez iilkeleri diinya mal ihracatindaki paylar1 agisindan 6nemli oranda bir
diislis yasarken, diinya iiretimindeki paylarmi s6z konusu dénemde korumalarinin
arkasinda yatan en Onemli neden, iiretim yapilarinda hizmetler sektoriiniin agirlikli
olmasidir. Cevre {ilkelerin iiretim yapisinda ise ilksel mal liretiminden (madencilik ve
tarimsal tiretim) imalat sanayisi liretimine agamali bir gecis yasanmis; 6zellikle 1970°1i
yillardan itibaren kiiresel meta zincirlerinin yayginlasmasi ile ortaya c¢ikan yeni
uluslararasi igbolimii, imalat sanayisinde dogal kaynaklara dayali ve diisiik teknoloji
duzeyine sahip iriin profilinin orta ve ileri teknoloji diizeyine sahip iiriinlere dogru
kaymasi sonucunu dogurmustur (Memedovic vd., 2010:2). Biitiin bu gelismeler
sonucunda, merkez ulkelerin sanayisiz buyiime siirecine gevre tlkelerin imalat sanayisi
ihracatindaki artis eslik etmistir. Bununla birlikte, imalat sanayisi mal ihracatinin
toplam mal ihracati i¢indeki payinin gelisimini inceledigimizde, bu oran merkez iilkeler
icin 1970-2009 aras1 donemde %70’in Ustiinde gerceklesmistir. Cevre lilkelerde ise,
1970 yilinda %19 iken biiyiikk bir artig gostererek 2009 yilinda %59’a kadar
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yiikselmistir. Cevre iilkelerin kendi i¢indeki duruma bakildiginda, s6z konusu oranin
ozellikle Dogu Asya ve Pasifik lilkelerinde %81’e kadar ¢iktig1 goriilmektedir (World
Bank).

Merkez ve cevre Ulkelerde sanayinin iiretim ve ticaret agisindan gelisimi
incelendiginde, bu iilkeler arasinda kiiresel anlamda bir igboliimiiniin gerceklestigi
dikkat ¢ekmektedir. Kiiresel meta zincirleri gelistikce, merkez {ilkeler bazi1 sanayi
mallar1 dretiminden ve ticaretinden ¢ekilip hizmetler sektorune yonelirken; Uretim
stireclerinin yiiksek katma deger saglayan teknoloji, bilgi ve nitelikli isgiicii yogun
asamalarinda uzmanlasmay1 tercih etmislerdir. Buna karsilik, iiretimin diisiik katma
deger saglayan emek yogun asamalarinin 6nemli bir boliimii, ¢ok uluslu sirketler

tarafindan isgiicii maliyetlerinin diisiik oldugu ¢evre iilkelere kaydirilmigtir.

Diinya kapitalist sisteminde, iiretim ve ticaretin yapisindaki dontisiimii endistri
i¢i ticaret agisindan da degerlendirmek yararli olacaktir. Merkez ve ¢evre Ulkelerde
endustri-i¢i ticaret artiglarinin arkasinda farkli nedenlerin oldugu diisiiniilmektedir. Bu
noktada, endustri-i¢i ticaret artiglarinin benzer iirlinlerin ticaretinden mi, yoksa ayni
tiriiniin farkli iiretim asamasinda bulunan parcalarinin sinirlar arast dolagimindan mi
kaynaklandig1 (yani talep kaynakli mi1 / arz kaynakli mi oldugu) sorusu Onem
kazanmaktadir. Merkez iilkelerde ayni iirliniin farkli ¢esitlerinin alim satimi1 bu tilkelerin
endustri-i¢i ticaretini artirirken, ¢evre iilkelerde endiistri-i¢i ticaretin artisinin daha ¢ok
arz kaynakli oldugu disiiniilmektedir. Merkez iilkelerden ¢ok uluslu sirketlerin
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini g¢evre iilkelere kaydirmalar1 veya belli mal
cesitlerini ¢evre {lilkelerdeki taseronlardan ya da tedarikcilerden temin etmeye
yonelmeleri, bu Ulkelerdeki endustri-i¢i ticaret artiglarinin nedenlerinin basinda yer
almaktadir. Boylece, ¢evre ililkelerin ayni mal kategorisinden hem ithalati hem de
ihracati, baska bir deyisle, endiistri-igi ticareti artmaktadir. Ozellikle {iretim siireclerinin
farkli faktor yogunluguna gore zaman ve mekan olarak boliinebildigi yiiksek teknoloji
yogun iriinlerde, ¢evre Tlilkelerin endiistri-i¢i ticaretini ciddi oranlarda arttig1
vurgulanmaktadir. OECD verilerine gore, 6rnegin Meksika ve Macaristan’in 1990’larin
basinda % 50’ler civarinda olan ileri teknoloji yogun mallar1 endiistri-i¢i ticareti endeksi
% 90’lar1 ge¢mistir (Aydin vd., 2010.24-27).
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Diinya mal ticaretinin merkez ve ¢evre iilkeler arasinda yon olarak dagilimina
bakildiginda, merkez {ilkelerin kendi aralarinda yaptiklar1 ticaretin diinya mal
ticaretindeki payr 2006 yili itibariyle %50°nin iizerindedir. Cevre iilkelerden merkez
ulkelere gerceklesen mal ticaretinin payi ise %21,4 diizeyinde gergeklesmistir (World
Bank, 2008a:331). Buna karsilik, ¢evre iilkelerden merkez iilkelere gergeklesen mal
thracatinin toplam ihracatlar1 i¢indeki paylarina bakildiginda; cevre iilkelerin de mal
ithracatlarinin ¢ok biiyiik bir boliimiinli merkez iilkelere yaptiklart goriilmektedir (Tablo

2.13).

Tablo 2.13: Merkez ve gevre iilkelerden merkez tilkelere mal ihracatinin, ihracatlari igindeki
yiizde pay1 (World Bank)

Yular | 1970 | 1975 | 1980 | 1985 | 1990 | 1995 | 2000 | 2005 | 2009

Merkez ulkeler 79 74 77 80 84 80 81 77 72

Cevre ulkeler 80 77 79 77 80 75 77 73 66

Bu asamada, s6z konusu gelismelerin uluslararasi ticaretten elde edilen
kazanclarin merkez ve g¢evre iilkeler arasindaki boliisiimiinii nasil etkiledigi sorusunun
cevaplanmasi gerekmektedir. Bilindigi gibi, uluslararasi ticaretten elde edilen kazanclar
tilkelerin ticaret hacmine, ticarete konu olan mal kompozisyonuna ve fiyatlarin
gelisimine baglhidir. Bu faktorlerin bir 6lglsu olarak ticaret hadlerinin seyri, ticarete
katilan iilkeler arasinda ticaretten elde edilen kazanglarin nasil paylasilacaginin
belirlenmesi agisindan ¢ok 6nemlidir. Bu nedenle, merkez ve ¢evre iilkeler arasindaki

ticaret hadlerinin analiz edilmesi ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir.

Ticaret hadlerine etki eden faktorlerden birisi olarak, hem merkez hem de ¢evre
tilkelerin ihracatinda imalat sanayi mallarinin paymin agirlikli olmasmi dikkate
alindiginda, diinya imalat sanayi mallarinin ihrag¢ fiyatlarinin genel olarak diisme

egiliminde oldugu goriilmektedir (Grafik 2.1).
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Grafik 2.1: Diinya imalat sanayi mallari ihrag fiyatlarinin yillik artis orani (%,1986-2000)
(Kaplinsky, 2006)

Bununla birlikte, imalat sanayi mallarinin ihra¢ fiyatlarinin degismesi
icerdikleri teknoloji dizeyi ve hangi Ulke/ iilke grubu tarafindan iretildigine bagh
olarak farkliliklar gdstermektedir. Yapilan ampirik ¢aligmalar, 6zellikle cevre iilkeler
tarafindan tiretilen imalat sanayi mallarinin ihrag¢ fiyatlarinin diisiisiine bagli olarak
ticaret hadlerinin kotiilestigini ortaya koymaktadir. Sarkar ve Singer (1991), gelismekte
olan iilkeler tarafindan ihra¢ edilen imalat sanayi mallarina iligkin ticaret hadlerinin
1970-1987 yillar1 arasinda yillik olarak % 1, kiimiilatif olarak da % 20 oraninda
kotiilestigi yoniinde bulgulara ulagsmistir. Wood (1997), gelismekte olan {ilkeler
tarafindan Uretilen imalat sanayi mallarindan olusan bir mal sepeti ile gelismis tilkeler
tarafindan {iretilen imalat sanayi mallarindan olusan bir mal sepetini karsilastirdig:
caligmasinda; 1985-1995 yillar1 arasinda gelismekte olan tilkelerin ticaret hadlerinin
gelismis iilkelere gore % 20 oraninda kotiilestigini hesaplamistir. Maizels (1998, 1999,
2003), A.B.D. (1981-1997 donemi igin), Avrupa Birligi tilkeleri (1979-1994 dOnemi
icin) ve Japonya (1981-2000 donemi igin) ile olan karsilikli ticarette, imalat sanayi
mallart ticaretinde gelismekte olan tiilkelerin ticaret hadlerinin bozuldugunu saptamistir.
Her ¢ iilke grubunda da Dogu Asya’nin yeni sanayilesen llkelerinin diger gelismekte
olan Ulkelere gore ticaret hadlerinde daha yavas ve diisiik oranlarda kotiilesme
yasadiklarim1 gozlemistir. Bu gozlem, gelismekte olan iilkelerin gelismis iilkelerle

yaptiklar1 imalat sanayi mal ihracatinda ticaret hadlerindeki kotiilesmenin derecesinin,
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imalat sanayi mallarinin igerdikleri teknoloji diizeyine bagli olduguna iliskin Singer’in
tezini dogrulamaktadir (Maizels, 2003:8). Erten (2010), Kuzey-Glney lkelerinin
ticaret hadlerini istatistiksel olarak analiz ettigi calismasinda, ticaret hadlerinin Giiney
tilkelerinin aleyhine olacak sekilde 1960-2006 yillar1 arasinda kiimiilatif olarak % 47
oraninda kotiilestigini hesaplamig, bu durumun esitsiz miibadele tezinin destekledigini
ifade etmistir. Bununla birlikte, ticaret hadlerindeki kotiilesmenin siireklilik
gostermedigi, lilkelerin gelir diizeyi ve ihra¢ mallarinin kompozisyonu agisindan

farklilik gosterdigi ampirik olarak gézlenmektedir (UNCTAD, 2005:92).

Kaplinsky (2006:987), imalat sanayi mallarinda gelismekte olan iilkelerin
ticaret hadlerindeki diismeyi, 6zellikle sanayilesme siirecinin erken asamalarinda olan
gelismekte olan iilkeler tarafindan tretilen belli tiirdeki (6rnegin, diisiikk teknoloji
diizeyine ve emek yogun iiretim tekniklerine dayanan) imalat sanayi mallarinda olan
¢ok yogun diizeydeki kiiresel rekabete dayandirmaktadir. Ozellikle bu tiir iirtinlerde,
Cin’in ihracatindaki hizli artig, rekabeti daha yogun bir hale getirerek fiyatlari agsagiya
dogru ¢ekmistir. Avrupa Birligi iilkeleri tarafindan, 1988-2001 yillar1 arasinda degisik
gelir diizeyindeki {ilkelerden ithal edilen mallarin (151 temel mal grubu halinde
siniflandirarak) birim fiyatlarimin gelisimine gore sektor paylarina bakildiginda; Cin ve
diisiik gelirli ekonomilerden ithal edilen imalat sanayi mallarmin birim fiyatlarinin
diisme egilimi gosterdigi sektor paylarinin 6nemli oranlara ulastigi gorulmektedir.
Caligsmada, ihracatgr iilkenin kisi basina gelir diizeyi ne kadar yiiksek olursa, birim
fiyatlar1 o kadar az diisme egiliminde oldugu yoniinde bulgulara ulagilmistir. Buna bagl
olarak, analiz edilen iiriin grubu i¢inde Cin ve diisiik gelirli ekonomiler tarafindan
Avrupa Birligi’'ne ihra¢ edilen mal fiyatlari, aym {riin grubunda yiiksek gelirli

ekonomiler tarafindan ihrag¢ edilen mal fiyatlarindan daha fazla diismistiir (Grafik 2.2).
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Grafik 2.2: AB tarafindan gerceklestirilen ithalatta, fiyatlarin diisme egiliminde oldugu
sektorlerin iilke / iilke gruplarma gore payr (1988/9-2000/2001,% cinsinden)(Kaplinsky,
2006:988)

Gelismis iilkelerin ihracat fiyat endeksinin 1980 sonrasi gelisimine
bakildiginda (Grafik 2.3), Kaplinsky tarafindan yapilan g¢alismada Avrupa Birligi
ulkeleri igin yapilan gozlemin genel bir kural olarak kabul edilebilecegi goriilmektedir.
Buna gore, gelismekte olan {ilkeler tarafindan {iretilen imalat sanayi ihrag mallarinin
fiyatlar1 diisme egiliminde olmasina karsin, gelismis iilkeler tarafindan iiretilen mallarin
ithrag fiyatlar artis egilimindedir. Sonug olarak, ticaret hadlerine iliskin analizlerin “mal
odakli” olmasindan ziyade “iilke odakli” yapilmasi, merkez-¢evre iliskilenmesini

aciklayici daha dogru degerlendirmeler yapilmasina olanak saglamaktadir.

Merkez ve cevre lilkeler tarafindan tretilen imalat sanayi mallarinin ihrag
fiyatlarindaki bu farklilagmanin agiklayici nedenlerinden birisi isgilicii piyasalarinin
yapisal Ozellikleridir. Merkez {ilkelerdeki isgiicli piyasalarmin kurumsal yapisi, reel
ticret diizeylerinin asagiya dogru baskilanmasina izin vermemekte, buna bagli olarak
ortaya ¢ikan cevre ilkelere oranla yiiksek birim isglici maliyet diizeyleri Grin
fiyatlarinin da yiiksek olmasma neden olmaktadir. Buna karsin, ozellikle ihracata
yonelik biiyiime stratejileri izleyen cevre iilkelerde isgiicli piyasalarinin esnek bir
bicimde yapilandirilmasi ve isgiicii arz fazlasi, uluslararasi rekabet giiciinii arttirmak ya

da korumak amaciyla iicret diizeylerinin diisiik tutulmasina olanak saglamaktadir.
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Grafik 2.3: Geligmis iilkeler ihracat fiyat endeksi (2000=100) (IMF WEO)

Merkez iilkelerinin iiretim siirecinde hem isgiicii maliyetlerine iliskin riskleri
digsallagtirmak, hem de karhilik oranini arttirmak amaciyla dogrudan sermaye
yatirimlar1 ve meta zincirleri araciliiyla belli tiirdeki mallarin iiretiminin tamamini ya
da diisiik katma degerli asamalarini ¢evre lilkelerine kaydirma egilimine zemin saglayan
en onemli faktorlerden birisi, cevre iilkelerindeki diisiik iicret diizeyleridir. Ornegin,
Nikaragua’da 2003 yilinda bir tekstil is¢isinin 10 saatlik ¢alisma karsiligi 3 $’dan daha
az lcret almasina karsin, Kanada’da bir tekstil isgisi 52,5 $, yani 17,5 kat fazla Ucret
almaktadir™. Yine, Meksika’da bir otomotiv iscisi 2002 yilinda haftalik 230 ile 250 $
arasinda bir ticret alirken; A.B.D.’de bir otomotiv isgisi 773 ile 1436 $ arasinda, yani

3.4 ile 5,7 kat1 iicret geliri elde etmektedir (Kohler, 2006).

Uluslararas: iicret farkliliklarinin, verimlilik farkliliklarinin bir sonucu olarak
ortaya ciktigina yonelik genel kabule iligkin ilk ciddi elestiriler, Bagimlilik Okulu ve
Diinya Sistemi yaklagimlarindan gelmistir. Yukarda verilen orneklerde, ayn1 sektorlerde
ve teknoloji diizeyinde ¢alisan merkez ve cevre iilke is¢ilerinin ayn1 verimlilik diizeyine
sahip olduklar1 varsayilirsa; licret diizeyleri arasindaki farkliliklar, S. Amin’in esitsiz
miibadelenin esit verimlilik diizeyinde ¢evre iilkelerde emegin daha diisiik 6diil almasi

durumunda ortaya ¢iktig1 yoniindeki goriislinii desteklemektedir. Prebisch, Singer ve

19 Tekstil sektoriinde dnde gelen cevre iilkelerindeki saatlik iicretler; 2008 yili itibariyle Cin’de 1,44-1,88
$, Tirkiye’de 2,44 $, Banglades’te 0,31 $, Hindistan’da 0,51 $, Vietnam’da 0,38 $, Endonezya’da 0,44 $,
Meksika’da 2,17 $, Pakistan’da 0,56 4, Kambogya’da 0,33 $, Sri Lanka’da 0,46 $ diizeyinde
gerceklesmektedir (Gereffi vd., 2010:194-196).
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Myrdal’a gore, gelismis {iilkelerdeki verimlilik artiglar1 tlicret ve gelir diizeylerinin
yiikselmesine neden olurken, gelismekte olan iilkelerde ayni durum sadece fiyat

diizeylerinin daha diismesine yol agmaktadir (Kohler, 2006).

Merkez ve cevre lilkelerinde, isgiicii verim artis orani ile reel {icret artis orani
arasindaki iliskinin 1980 sonrasindaki gelisimine bakildiginda, esitsiz miibadele tezini
destekleyici bulgulara ulagilmaktadir. Merkez iilkelerinde, reel iicretlerin 1980°den
giinimiize ayn1 diizeyde kalmasina (6rnegin; A.B.D, Japonya, Almanya, Kanada) ya da
kiiciik artiglar (6rnegin; Fransa, Ingiltere) gostermesine karsin, isgiicii verimi

diizeyindeki artisin siireklilik gosterdigi goriilmektedir (Tablo 2.14).

Tablo 2.14: Se¢ilmis merkez iilke 6rneklerinde reel ticretler ve verimlilik dlzeyleri

(ILO KILM)
A.B.D. Japonya
Baz Imalat .s.anayisi Calisan Ki§i Baz Imalat -s.anayisi Calisan Ki§i
Yillar reel ticret Basina GSYIH Yillar reel ticret Basina GSYIH
yil endeksi (1990=100) yil endeksi (1990=100)
1980 - 86,9 1990 | 1980 85 76,3
1992 | 1990 101,4 100 1990 100 100
2000 | 1995 97,4 107,4 2000 | 1995 96,5 104,4
2000 100 120,9 2000 100 109,8
2005 102 130,8 2005 100 118,8
2006 100,3 131,9 2006 102,3 120,7
2007 100,1 1331 2007 101,3 123
2008 - 136,7 2008 - 122,7

Buna karsilik, cevre iilkelerinde reel iicretler diisme (Ornegin; Hindistan,
Filipinler, Brezilya,, Peru) ya da artma (6rnegin Cin, Giiney Kore, Singapur)
egilimindeyken, verimlilik artislarinin merkez tlkelerle karsilastirildiginda ¢ok yiiksek
oranlarda gergeklestigi goriilmektedir (Tablo 2.15). Burada 6nemli olan nokta, gevre
ilkelerinde reel iicret artis orami ile isgiicii verim artis orani arasindaki fark merkez
ilkelerdeki ile karsilagtirildiginda ¢ok daha biiyiiktiir. Merkez {ilkeler, ¢evre iilkelerin
hem reel Ucret diizeyindeki artislara ya da diislislere ragmen nominal ticretlerin gérece
cok diisiik olmasindan, hem de verimlilik artislarindan yararlanacak sekilde dogrudan

sermaye yatirimlar1 ve meta zincirleri yoluyla kazang saglamaktadir.
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Tablo 2.15: Secilmis ¢evre iilke 6rneklerinde reel tcretler ve verimlilik diizeyleri

(ILO KILM)
Cin Hindistan
Imalat Calisan Kisi Imalat Cahsan Kisi
Baz yil | Yillar | sanayisi reel Basma GSYIH Baz y1l | Yillar | sanayisi reel | Basina GSYIH
Ucret endeksi (1990=100) Ucret endeksi (1990=100)
1980 - 64,6 2000 1980 253,8 74,7
2000 1990 49,8 100 1990 183 100
1995 64,4 153,8 1995 136,3 116,4
2000 100 181,9 2000 100 1433
2005 168,4 300,9 2005 79,3 177,7
2006 189,2 333,2 2006 - 190,1
2007 209,8 373,7 2007 - 201,8
2008 - 405,1 2008 - 210,8

Cevre iilkelerden merkez iilke piyasalarina uzanan meta zincirlerinde, nihai
iriin fiyatinin biiyiik kismint merkez iilkelerde olusan katma deger teskil etmekte,
merkez iilkelerde pazarlanan mallarin piyasa degerinin ¢ok az bir kismi ise cevre
iilkelerdeki asil ireticilere tahakkuk etmektedir (Somel, 2006:562). Tuccar-
yonlendirmeli meta zincirlerine 6rnek olarak; Tirkiye’deki hazir giyim fabrikalari
genellikle entegre kuruluslar olup, tiretimlerini pamuk asamasindan dikilmis ve
markas1/ fiyat etiketi yapigmis mal asamasina kadar ylirlitmekte ve malin piyasa
fiyatinin 1/4 veya 1/5 oraninda uluslararas: tiiccarlara satmaktadir (Dikmen, 2000:288).
Yine, Banglades’te ileri teknoloji diizeyine sahip bir tekstil fabrikasi, Nike firmasi i¢in
iirettigi tekstil {iriiniiniin tanesini 52 peniye satmakta iken, ayni ceketin Ingiltere’deki
satig fiyati 100 sterlindir. Uretici-yonlendirmeli meta zincirlerine 6rnek olarak;
bilgisayar iiretiminde Intel ve Microsoft toplam karn % 60’m1 toplarken, disket
strticusd, klavye gibi ¢ok diisiik katma degerli pargalarin iiretimini yapan ¢ogu Cin’de
yerlesmis yiizlerce firma, bilgisayar piyasasinda % 1’in altinda kar payi olan bu
pargalarin iretiminden pay kapabilmek i¢in rekabet etmektedir (Curry, 1999’dan
aktaran Dikmen, 2000:290). Goruldigii gibi, ihracatci cevre iilkelerinde olusan maliyet
ve katma deger unsurlarmin, ithalatgr merkez iilkelerinde nihai malin satig fiyatinin
gorece ¢ok kiiciik bir oranini olusturmasi, ticaret yoluyla somiirmenin ve ireticinin

yarattig1 artiga el konulmasinin ¢arpici bir 6rnegidir (Boratav, 2010:54).
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2.5. Esitsiz miibadelenin ol¢iilmesine yonelik calismalar

Bu boliimde ele alinan esitsiz miibadele teorilerinin temel vurgusu, dinya
kapitalist sisteminin uluslararasi ticaret araciligiyla gevre ve yar1 gevre Ulkelerden
merkez lilkelere dogru karsiliksiz bir kaynak transferi lizerinden esitsizlik tirettigi ve bu
esitsizlik iliskisi tizerinden varligmmi siirdiirdiigii seklindedir. Bununla birlikte, var
oldugu kabul edilen s6z konusu durumun 6l¢iilmesine iliskin ¢aligmalar tatmin edici
sonuglar tiretememislerdir. Esitsiz miibadele literatiiriinde, esitsiz miibadelenin
Olciilmesine iligkin one siiriilen ilk yaklasim Singer ve Prebisch’in ¢aligmalarinda ortaya
konulmustur. Ancak bu yaklasim ¢evre iilkelerin ticaret hadlerindeki bir kotiilesmeyi
(iyilesmeyi) esitsizlikte bir artig (azalis) olarak yorumlama hatasina diismiis, esitsiz
miibadelenin rakamsal olarak Olgiilebilmesi acisindan ampirik  bir degisken

tanimlanmas1 konusunda katki saglayamamistir (Reich, 2004:2).

Esitsiz miibadelenin o6lgiilmesi amaciyla yapilan caligmalarin ilki S.Amin
tarafindan gerceklestirilmistir. Amin’e gore, lirtinlerin degerlerinde alinip satilmadig: iki
uluslararas1 miibadele bi¢imi bulmak olanaklidir. Birinci durumda, iicretler (ve artik
deger hadleri) esittir, ama organik bilesimler farkli oldugu icin, kar haddinin
esitlenmesinin gerektirdigi iiretim fiyatlar1 6yle olusur ki en gelismis {ilkede (bu tilkede
organik bilesim daha yliksektir) harcanan toplam emek (dolaysiz ve dolayli) saatiyle
uluslararas1 pazarda, en az gelismis iilkenin toplam emek saatiyle elde edilenden daha
fazla iirlin elde edilir. Burada esitsiz miibadelenin ortaya ¢ikmasinin temel nedeni
tiretkenliklerin esit olmamasidir. Ikinci nedeni ise, farkli organik bilesimler kar haddinin
esitlenmesi yoluyla degerlerden farkli {iiretim fiyatlarinin olugmasi sonucunu

dogurmaktadir.

Emmanuel’in asil {izerinde durdugu ikinci durumda ise, miibadele edilen
triinlerin organik bilesimlerinin esit olmasi, ayn1 gelisme diizeyinde olan iiretim
tekniklerinin var olmasi ve baslangicta ticretlerin esit olmas1 (ayn1 artik deger haddi) s6z
konusudur. Bu kosullar altinda gerceklesen miibadele kesinlikle esittir. Ancak, iiretim
teknikleri aynmi kalirken, herhangi bir nedenden otiirii A iilkesindeki iicretlerin B

ulkesindeki Gcretlerin beste biri olmasi durumunda esitsiz miibadele ortaya ¢ikacaktir.
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Amin’e gore, bu ikinci durum tam anlamiyla gerceklige uygun diismektedir. Bu
durumdan hareket eden Amin (1976:58-59), 1966 yili i¢in azgelismis iilkelerden
gelismis tilkelere dogru esitsiz miibadeleden kaynaklanan deger transferini hesaplamak
icin, Oncelikle “ultra-modern kapitalist sektorler (petrol, maden ¢ikartimi, modern
plantasyonlar- Orta Amerika’da United Fruit, Afrika ve Malezya’da Unilever’e ait
plantasyonlar gibi-)” ile “Uciincii Diinyanin iiretkenligi gérece diisik geri kalmis
kesimlerince lretilen dis satim mallar1” arasinda ayrima gitmistir. Modern sektorlerde
tiretilen {riinlerin ayni tekniklerle (dolayisiyla esit verimlilik diizeyinde) gelismis
tilkeler tarafindan tiretilmesi durumunda, ortalama kar haddinin % 15 diizeyinde oldugu
varsayildiginda, s6z konusu mallarin degerinin 34 milyar $ olacagini; bu rakamin ise
1966 yilinda gevre iilkelerin modern sektorlerince yapilan ihracat degerinden (26 milyar
$) en az 8 milyar $ daha fazla olacagi tahmininde bulunmustur. Geri kalmis sektorler
icin yaptig1 tahminde ise, g¢evre iilkelerde modern tekniklerle iiretim yapilmasi
durumunda emegin Odiiliinlin iiretkenlikle orantili oldugu varsayilirsa, bu {iriinlerin
1966 yili igin ihra¢ degerinin 9 milyar $ yerine 23 milyar $§ olacagi tahmininde
bulunmustur. Sonugta, Amin’e gore, 1966 yilinda gevre iilkelerin digsatimi 35 milyar $
diizeyinde gerceklesmisken, esit iiretkenlik diizeyinde emek ddiillerinin merkezdeki gibi
(merkezdekilere esit) olmasi halinde bunlarin degeri toplam 57 milyar $ degerinde
olacaktir. Esitsiz miibadele mekanizmasiyla ¢cevreden merkeze gizli deger aktarimi 22
milyar $ kadardir. Bununla birlikte s6z konusu tahminler, kar oraninin her yerde %15
oldugu, sermayenin organik bilesiminin biitiin sektorlerde esit oldugu ve gelismis
tilkelerdeki iicret diizeyinin azgelismis lilkelerdeki iicretlere oranla bes kat daha ytiksek
oldugu varsayimlarina dayanmakta; baska bir ifadeyle, Amin 6l¢iilen degil varsayilan

degiskenlere dayali bir esitsiz miibadele tahmininde bulunmaktadir.

Gibson (1980), 1969 yili igin A.B.D. ve Peru arasindaki esitsiz miibadeleyi
O0lcmek amaciyla girdi-¢ikti tablolarina dayanan bir yontem kullanmistir. Calismada, her
iki iilkede de ticarete konu olan mallar sektoriinde esit iicretler 6ddenmis olmasi
varsayimi altinda, Peru’nun miktar olarak ihracatini arttirmaksizin A.B.D.’den % 37,7
oraninda daha fazla mal ithal edebilecegini hesaplamistir. Bagka bir ifadeyle, Peru

A.B.D. ile yaptig1 ticarette thracatinin % 37,7’ si kadar bir deger kaybina ugramistir.
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Webber ve Foot (1984), 1961 yili i¢in Filipinler ve Kanada’daki iiretici
sektorler arasindaki esitsiz miibadeleyi 6l¢mek i¢in yine Gibson’un yaptig1 gibi girdi-
cikt1 tablolar1 kullanmiglardir. Analizlerinde kullandiklar1 temel yaklagim, Filipinler’in
thracatinin degerini Kanada’daki tiicret ve fiyat diizeyi ile yeniden degerlemek
bigimindedir. Bu yaklasima bagli olarak yaptiklar1 hesaplamalarda, Filipinler’in
Kanada’ya yaptig1 ihracatinin degeri 5,269 milyar Peso olarak hesaplanmistir. Bu deger,
cari olarak gergeklesen 1,129 milyar Peso degerindeki ihracat geliri ile
karsilagtirildiginda 4,14 milyar Peso bir fark olusmaktadir. Filipinler’in ithalatinin %
90’1 gelismis llkelerden gerceklesmekte ve buna bagl olarak da fiyatlar Kanada’nin
thrag¢ iirlinlerini sattig1 fiyatlara biiyiikk 6l¢iide benzer oldugu i¢in, s6z konusu 4,14
milyar Peso degerindeki a¢igin Filipinler’in ihrag tirlinlerini alan {ilkelere dogrudan bir
deger transferi olarak yorumlanabilecegini ileri siirmiislerdir®. Yazarlar, Filipinler ve
Kanada 6rneginde kullandiklar1 yontemi diinya dl¢egine uygulandiginda ¢ikan sonuglar,
1961 yilinda gelismis ve azgelismis iilkeler arasindaki uluslararasi ticarette 100 milyar
$’1 asan bir agik oldugunu ortaya koymaktadir. Bu rakam, Amin’in 1966 yili i¢in
yapmis oldugu 22 milyar $’lik tahminin ¢ok {istiinde bir degeri ifade etmektedir
(Webber ve Foot, 1983: 928).

Raffer (1987:194), esitsiz miibadelenin boyutunu ger¢ek anlamda ortaya
koyabilecek baglica ampirik degiskenin reel iicretler oldugunu, bu baglamda Kuzey ve
Gilineyde hangi {icret diizeyinin esit diizeyde satin alma giiciinii merkez ve gevre iilke
is¢ilerine sagladiginin belirlenmesi ihtiyacinin ortaya c¢iktigini ifade etmistir. Esitsiz
miibadelenin ampirik olarak Olciilmesine yonelik girisimler (Webber ve Foot, 1984;
Gibson, 1980; Amin, 1976), merkez ve cevre iilke isgilerinin esdeger olarak kabul
edilebilecek bir mal sepetini emeklerinin karsilig1 olarak elde etmeleri baglaminda “reel

degerlerin” karsilastirilmasini denememislerdir. Ornegin, Gibson, girdi-¢ikt: tablolarmna

2 Webber ve Foot esitsiz miibadelenin gelismis sektorlerin yararina olacak sekilde birikim
mekanizmalarin1 diizenleyen bir mekanizma olarak yorumlanmamasi gerektigine dikkat ¢ekmektedir.
Filipinler’in dis ticaret dengesi iilkeden ©onemli miktarda finansal servet ¢ikisinin olmadigini
gostermektedir. Filipinler’deki pek ¢ok sektdrde kar oranlarinin Kanada’dan daha yiiksek oldugunu tespit
etmisler, bu durumun aslinda Filipinler’in daha yiiksek bir birikim orami potansiyeline sahip oldugu
anlamina geldigine dikkat ¢ekmislerdir. Bu analizden ¢ikarilacak énemli bir sonug, dis ticaret yoluyla
gerceklesen transferin degerinin, gelismis iilkelerdeki gelismis sektorlerde sabit sermaye unsurlariin
ucuzlamasini saglamasi kar oranlarinin diisme egilimini 6nleyen ¢ok 6nemli bir karsi etki gorevi
yaptigidir. Bu baglamda, azgelismis iilkelerdeki az gelismis sektorlerle ticaretin artmasi, gelismis
tilkelerde krizleri 6nlemenin 6nemli bir pargasi haline gelmektedir (Webber ve Foot, 1983: 942).
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dayanan analizinde, merkez ve cevre iilke is¢ilerinin ayni toplam tiiketim vektoriinii
paylastiklarini, bu baglamda parasal {icretlerin “uygun bir deger se¢imi” oldugunu

varsaymistir.

Raffer’e gore, esitsiz miibadelenin Ol¢lilmesi agisindan kuramsal ve ampirik
olarak yasanan giicliiklerin temel nedeni “6lgme degeri” problemidir. Emmanuel gibi
homojen emek birimleri (saatleri) ile hareket edildiginde bu problem ortaya
¢tkmamaktadir. Ampirik olarak zorlastirict problem ise, emegin bu 6lgme degerine nasil
indirgeyerek 6lgmeye uygun hale getirilebilecegidir. Ornegin, Webber ve Foot’un iki
kat ticret 6denen bir iscinin diger isciye gorece iki kati daha fazla deger iirettigi
varsayimi, farkli nitelikteki emegi Olgebilmenin ¢ok nesnel bir yoOntemi olarak
gorinmemektedir. Raffer (1987:196)’e gore, Webber ve Foot bu varsayimi yaparken
biiyiik dlgiide isgiicii piyasasi dengede oldugu zaman her is¢inin marjinal {iriiniine esit

gelir elde ettigi Neoklasik ticret kuramindan etkilenmislerdir.

Sonu¢ olarak, Raffer’in satin alma giiclinii dikkate alacak bir sekilde
uluslararas1 diizeyde karsilastirilabilir reel {icretlerin esitsiz miibadelenin oOlgiilmesi
acisindan yasanan giigliikleri ortadan kaldiracagini vurgulamis ve dlgmek ic¢in uygun
istatistiksel yontemlerin mevcut olmadigina dikkat c¢ekmis olmasi Onemlidir. Bu
baglamda, uluslararasi satin alma giicii paritesi’* 6lctimlerindeki istatistiksel ilerlemeler,
esitsiz milbadelenin Ol¢iilmesi amacina yonelik olarak ortaya konulan yeni bir yonteme
olanak saglamigtir. Kohler (1998) ve Reich (2004; 2006; 2007)’in g¢alismalariyla
sekillenen bu yeni yontemi tahlil etmeden 6nce satin alma giicii paritesi teorisinin, satin
alma giicii paritesi doviz kurunun nasil hesaplandiginin ve satin alma giicii cinsinden
doviz kuru ile piyasa doviz kuru arasindaki sapmaya hangi faktorlerin neden oldugunun

ele alinmas1 gerekmektedir.

2! Paritenin sozlitk anlami, (deger, durum, miktar vb. bakimindan) esitlik, basa bas olma durumu, denklik
olarak ifade edilmektedir. Bu ¢alismada parite “esitlik” anlaminda kullanilacaktir.



BOLUM III

3. SATIN ALMA GUCU PARITESIi TEORIiSi VE SATIN ALMA GUCU
PARITESIi DOViZ KURU

Uluslararas1  iktisatta doviz  kurunun belirlenmesine  yonelik  teorik
yaklagimlarda, doviz kurunu etkiledigi varsayilan faktorler uluslararasi ekonomik
iligkilerdeki gelismelere bagli olarak onemli Olgiide degisiklige ugramaktadir. Bu
baglamda, Bretton Woods sisteminin ¢okmesine kadar olan dénemde mevcut olan
(literatiirde sonradan geleneksel olarak tanimlanan) teorik yaklagimlarda déviz kurlarin
belirleyen asil faktor olarak uluslararasi mal ve hizmet akimlar1 6nplana c¢ikarken;
sistemin c¢okmesinden sonra gelistirilen (modern olarak tanimlanan) yaklasimlarda
uluslararasi1 sermaye hareketlerinin kurun belirlenmesinde daha agiklayict bir degisken

oldugu fikri kabul gérmeye baslamistir®.

Satin alma giicii paritesi teorisi, Bretton Woods sistemi ¢okmeden 6nceki
donemde doviz kurlarinin belirlenmesine yonelik kullanilan geleneksel modellerden
birisi olarak; en genel ifadeyle, bir ulusal paranin uzun dénem denge degerinin yurt igi
fiyat diizeyinin yurt dig1 fiyat diizeyine orani tarafindan belirlendigini varsayimina
dayanir. Satin alma giicii paritesi teorisine gore, nominal doviz kuru yurt ici ve yurt
disinda veri bir mal demetini satin alma maliyetini esitleyecek yonde hareket etmek

zorundadir. Nominal doviz kurunun denge satin alma giicli paritesi degerinden

?2 Déviz kurunu belirlemeye yonelik geleneksel teorik modeller, esneklikler, gelir harcama, satin alma
glich paritesi, faiz haddi paritesi yaklagimlaridir. Modern teorik modellerin en 6nemlileri ise, finansal
piyasa yaklasimi (parasalci yaklagim ve portfoy dengesi yaklasimi), haber ve agiklama yaklasimi, para
ikamesi yaklagimi ve mikro yapi yaklagimi olarak siralanabilir (Bulut, 2005:104). Doviz Kkurunu
belirlemeye yonelik teorik modellerle ilgili olarak Rosenberg (1996), Isard (1997), Sarno vd. (2002a),
MacDonald (2007) ve Bulut (2005) un ¢alismalarina bakilabilir.
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uzaklagsmas1 durumunda, arbitraj mekanizmasi aracilifiyla her iki iilkedeki satin alma
maliyetleri esitlenene kadar mal ve para akimlar1 gergeklesecektir (Rosenberg, 1996:8-
9).

Satin alma giicii paritesi teorisini doviz kurunu belirlemeye yonelik diger
geleneksel ve modern yaklasimlardan farkli kilan bir durum s6z konusudur. Satin alma
gucu paritesi, ilgili literatlirde doviz kurunun uzun donem denge degerini belirlemeye
yonelik olarak teorik agidan gorece islevini ve Gnemini yitirmis bir model olarak
degerlendirilmek‘[edir23. Buna karsin, uluslararasi ekonomik kuruluslar tarafindan
yapilan mutlak satin alma giicli paritesi hesaplamalar1 sonucu elde edilen satin alma
gucu paritesi doviz kuru ise, uluslararast ekonomik karsilastirmalarda nominal déviz
kurundan daha fazla dikkate alinan bir teorik kur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Hem
ana akim iktisat teorisi ve kurumlarin satin alma giicii paritesine yaklasimlarindaki
farkliligin nedenleri, hem de ozellikle bu kur kullanilarak merkez ve gevre ulkeler
baglaminda yapilan degerlendirmelerin nedensel arka plani tezimiz agisindan Onem arz

etmektedir.

Dolayisiyla, bu bolimde, satin alma giicii paritesi teorisi ve satin alma giicii
paritesi d6viz kurunun uluslararasi ekonomik kuruluglar tarafindan nasil hesaplandig
ayrintili olarak aktarilacaktir. Daha sonra, hesaplanan satin alma giicii paritesi doviz
kurunun uluslararasi ekonomik analizlerde hangi amagclarla nasil kullanildigi ele

aliacak ve bu bakis agisinin elestirisi yapilacaktir.

3.1. Satin Alma Giicii Paritesi Teorisinin Tarihsel Gelisimi

Satin alma giicii paritesi teorisi uluslararasi iktisatta doviz kurunun uzun dénem

hareketlerini agiklamakta kullanilan en eski yaklagimlardan birisi olup, ortaya ¢ikisi

% Bununla birlikte, literatiirdeki genel kabule tezat olusturacak sekilde, 6zellikle doviz piyasalarinda
(FOREX) yatirim amagli faaliyet gosteren uluslararasi finansal aract kurumlar tarafindan (Deutsche Bank
vb.) yapilan analizlerde diger denge doviz kuru modellerine gore daha giivenilir ve agiklayicilik giicii
yiiksek bulunmakta ve faal olarak kullanilmaktadir.
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16.yy. Ispanyasina, Salamanca okuluna®® ve Gerrard de Malynes (1601)’in Ingiltere’ye
iliskin ¢alismalarina kadar uzanmaktadir. Iktisadi diisiince tarihinde Isvecli, Fransiz ve
Ingiliz Bulyonistlerin 18.yy.mn ikinci yarisindan ve 19.yy. in baslarindan itibaren satin
alma giicli paritesine iliskin yaklasimlar sergiledikleri goriilmektedir. 19.yy. boyunca
Klasik iktisatgilardan 6zellikle Ricardo, Mill, Goschen ve Marshall’in satin alma giicii
paritesini destekleyen ve gelistirmeye yonelik katkilar yapmuslardir® (Dornbusch,
1985:6-7).

Bununla birlikte, satin alma giicii paritesini doviz kurunun belirlenmesi ile
ilgili olarak bugiin bilinen haliyle uygulamaya doénik ampirik bir teori olarak ele alan
ilk iktisatgr Gustav Cassel olmustur (Rogoff, 1996: 649). Birinci Diinya Savasi
oncesinde gecerli olan altin standardina gore, bir ¢ok iilke paralarinin degerinin belli bir
miktar altin ile sabitlendigi kabul edilmistir. Bu sisteme gore iki {ilke parasi arasindaki
degisim orani, ililke paralarmin altin degerinin orani ile hesaplanmaktadir. Savas
sirasinda tilkelerin senyoraj gelirinden yararlanmak amaciyla paralarini1 devaliie etmeleri
sonucunda sistem siirdiiriillemez hale gelmis; savas bittiginde ise doviz kurlarinin neye
gore belirlenecegi sorunu ortaya ¢ikmistir. Savas sonrasi ortaya ¢ikan finansal sistemde
yasanan ¢Okiis ile birlikte durumun diizeltilmesine yonelik ¢alismalarin dolayli bir
sonucu olarak ortaya ¢ikan satin alma giicii paritesi; savas oncesinde bir ¢ok iilkenin
dahil oldugu ve iilkeler arasi doviz kurlarmin lilke paralarimin altin degerine gore
belirlendigi altin standardinin ¢okiisii ile birlikte, {ilkelerin kamu finansmani ve fiyatlar
tizerinde minimum etkisi olacak bir doviz kuru belirleme sorunu ile karsi karsiya
kalmalar1 sonucu 6nem kazanmistir. Birinci Diinya Savasi sirasinda terk edilen altin
standardinin savas sonrasinda yeniden tesis edilebilmesi amaciyla, Cassel 1916 ve

1918’de yazdig1 makaleler ile satin alma giicli paritesinin ulusal paralarin goreli altin

?* Satin alma giicii paritesi teorisinin kavramsal temellerinin sézkonusu dénemde ortaya ¢ikmasina iliskin
olarak Taylor (2006:1) ii¢ temel etkene vurgu yapmaktadir. Birincisi, Salamanca tiniversitesi o donemde
diinyanin 6nde gelen egitim kurumlarindan bir tanesidir; ikincisi, bu dénem Ispanya’nin “Biiyiik
Enflasyon” doénemidir; tgiinciisii, Katolik kilisesinin yiiksek faizle bor¢ almayir ve vermeyi
yasaklamasidir. Salamanca Universitesi’'ndeki arastirmacilar, Ispanya’da yasanan yiiksek enflasyonu
aciklama amaciyla yaptiklar1 galigmalarda, Ispanya ve diger iilkeler arasindaki farklilasan enflasyon
oranlarmin ulusal para birimlerinin satin alma gii¢lerini etkiledigini gozlemlemisler ve satin alma giicii
paritesine iligkin ilk teorik yaklasimlari ortaya koymuslardir.

% Satin alma giicii paritesinin iktisadi diisiince tarihinde gelisimine iliskin olarak Officer (1976, 1982,
2005)’ in caligmalar1 detayl bilgi vermektedir.
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paritelerini belirlemekte bir ara¢ olarak kullanilmasini glindeme getirmistir. Cassel’e
gore savas siirecinde yasanan enflasyon biitiin {ilkelerde farkli diizeylerde de olsa satin
alma giliciinii azaltmig, buna bagli olarak da doviz kurlar1 Onceki paritelerinden
sapmistir. Bir iilke parasinin yurt i¢inde ve yurt disindaki satin alma giicliniin oran
olarak ifade edilen reel pariteyi “satin alma giicii paritesi” olarak tanimlayan Cassel’in
onerisi, 1914 yilinin basindan itibaren kiimiilatif tiiketici fiyat endekslerinin
karsilagtirilarak s6z konusu enflasyon farkliliklarinin satin alma giicii paritesini
saglayacak sekilde doviz kurlarmin hesaplanmasinda kullanilmasi seklinde olmustur.
Bu Oneri dogrultusunda hareket edildiginde piyasa doviz kurunun satin alma giicii

paritesinden 6nemli 6l¢iide sapmayabilecegini ifade etmistir (Cassel, 1918:413).

Cassel’in yaklasimina benzer bir bigimde Keynes de doviz kurlarinin ilkeler
arasindaki enflasyon farkliliklarina uyarlanmasi gerektigini savunmustur. Ciinki
Keynes’e gore licret ve fiyat diizeylerindeki katiliklar doviz kurlarina iliskin uyarlamay1
zorunlu kilmaktadir. Ancak uygulamada Ingiliz Hiikiimeti Keynes’in &nerilerini dikkate
almamis ve savas oncesi paritelere donme karar1 almistir. Bu uygulamanin Ingiltere

ekonomisi agisindan sonuglar1 olumsuz olmus, ihracat diismiis ve issizlik oran1 artmistir

(Taylor, 2006:2).

Satin alma giicli paritesine olan ilgi, Ikinci Diinya Savasi sonrasinda
uluslararas ticaretin ve parasal iligkilerin yeniden diizenlenmesi siirecinde déviz kuruna
iligskin teorik ve uygulamaya doniik ¢aligmalarda tekrar canlanmistir. 1930°1u yillarin
sonunda Harrod uluslararasi verimlilik farklariin, yurt iginde iiretilen mallarin
fiyatlarina ve {icret diizeylerine etkisi ile baglantili olarak?, Cassel’in gelistirdigi mutlak
satin alma giicii paritesinde siirekli sapmalara neden olabilecegine dikkat ¢ekmistir.
Balassa (1964) ve Samuelson (1964) bu yaklasimdan hareketle verimlilik temelinde

satin alma giicii paritesindeki sapmalarin sistematik olabilecegini ortaya koymuslard1r27.

*® Ashinda bu yaklagim Ricardo tarafindan gelistirilmistir ve uluslararasi reel gelir karsilagtirmalarinin
merkezinde yer almaktadir.

%" Literatiirde “Balassa- Samuelson Hipotezi” olarak adlandirilan bu yaklasim calismamizin ilgili
bolimiinde detayl1 olarak ele alinacaktir.
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Mundell (1968, 1971) tarafindan gelistirilen satin alma giicii paritesi temelinde
doviz kuruna parasalct yaklasim modelleri, doviz kurunu parasal bir olgu olarak
gormiisler, donemsel olarak 1920°1i ve 1970’11 yillara iligskin yapilan ampirik ¢aligmalar
satin alma giicii ve parasalci yaklasimi destekleyen sonuclar iiretmislerdir. Ancak
1970’li yillarda Bretton Woods para sisteminin sona ermesinden sonra, reel doviz
kurlarinda yasanan biliylik istikrarsiz hareketler satin alma giicii paritesi teorisinin
kuramsal zeminde gegersizligi yoniinde bir izlenim olusturmustur®® (Dornbusch,
1985:9-11). Doviz kurlarinin uzun donem denge kosulu olarak satin alma giicii
paritesinin gegerliligine iliskin s6z konusu akademik giivensizlik, 1980’li yillarda da
stirmiis ancak 1990’l1 yillarin sonu ve 2000°li yillarin basindan itibaren ortadan
kalkmigtir (Taylor, 2006:1). Satin alma giicii paritesi teorisinin yeniden akademik
giindeme alinmasimin nedensel arka planina bakildiginda, 6zellikle 1990’11 yillardan
itibaren basta Diinya Bankasi olmak {izere uluslararas1 ekonomiye yon veren

kuruluslarin yoksullugu azaltma ve yakinsama tartismalarinin oldugu goriilmektedir.

3.2. Satin Alma Giicii Paritesi Tanimlar1 Ve Matematiksel Ifadesi

Satin alma giicii paritesi literatiirde mutlak ve nispi olmak iizere iki formda ele
alinmaktadir. Mutlak satin alma giicii paritesinin temelini, kisaca, bir malin bir tilkedeki
fiyat1 bagka bir iilke parasina cevrildiginde, malin ikinci iilkedeki fiyatina esit ¢ikmasi
esasina dayanan Tek Fiyat Kanunu olusturmaktadir. Tek Fiyat Kanunu’nun gegerli
olabilmesi i¢in tiim mallarin ticarete konu olan mallar olmasi, tasima maliyetlerinin
bulunmamasi, tlketicilerin farkli iilkelerde satisa sunulan mallarin o6zellikleri ve
fiyatlar1 hakkinda tam bir bilgiye sahip olmasi, fiyat farkliligina neden olabilecek kota,
tarife ve yasaklamalar gibi engellerin bulunmamasi, tek fiyat {izerinden satilmasi
gereken mallarin homojen olmasi ve tam rekabet kosullarinin mevcut olmasi
gerekmektedir. Tek Fiyat Kanunu P; ve P/ sirastyla i malinin yurt igi ve yurt dist

fiyatlarini, S ise nominal doviz kurunu gostermek tizere asagidaki gibi ifade edilebilir:

% Bu durumun, literatirde satin alma glicli paritesi teorisinin 1970’1 yillarda ¢okiisii agisindan
degerlendirilmesi ile ilgili olarak Frankel (1981)’e bakilabilir.



76

P,=S.P' i=12...,n (3.1)

Tek fiyat kanunun gergeklesmesini saglayan arbitraj mekanizmasidir. Ornegin,
tam rekabetin ve serbest ticaretin varliginda bir malin yurt i¢i fiyat1 ulusal para birimi
cinsinden ifade edilen yurt dis1 fiyatindan biiyiik oldugunda, mal arbitraji ortaya ¢ikar
ve kar maksimizasyonunu amaglayan tiiccarlar, mali ucuza satildigi yerden- yurt
disindan satin alirlar ve pahaliya satildig1 yerde- yurt i¢inde satarlar. Béylece malin yurt
dis1 talebi ve buna bagli olarak fiyati artarken, malin yurt i¢i arzindaki artisa bagh
olarak yurt i¢i fiyat1 diiser. Malin yurt i¢i ve yurt dis1 fiyat diizeyleri arasinda bir fark
oldugu siirece devam edecek olan bu arbitraj olgusu, yurt i¢ci ve yurt dis1 fiyatlarin

esitlenmesine yol acar (Unsal, 2005:543; MacDonald, 2007:40).

Her bir i malinin fiyatinin, her bir {ilkenin fiyat endeksinde ayn1 agirliga sahip

oldugu varsayimi altinda, esitlik (1)’ in tiim mallar i¢in toplulastirilmasi ile,

ra Pp=SY" a P i=12,...,n (32
sonucuna ulasilmaktadir. Burada «; yurt i¢i ve yurt digi ekonomilerde i malinin, mal
sepeti icindeki agirligini temsil etmektedir ve s6z konusu agirligin biitiin iilkelerde esit
oldugunu varsayar (3j=;a; = 1). Mutlak satin alma giicii paritesi ise, esitlik 2.2 nin

yardimiyla,

S=P/p (3.3)

seklinde ifade edilmektedir ki burada P ve P”, sirasiyla yurt i¢i ve yurt dis1 fiyat
endekslerini temsil etmektedir. Mutlak satin alma giicii paritesine gére doviz kuru, yurt
i¢i fiyat endeksi ile yurt dis1 fiyat endeksi arasindaki orana esittir. Diger bir ifadeyle, bir
iilkedeki herhangi bir mal sepetinin fiyati cari doviz kurundan diger iilke parasina

cevrildiginde, diger lilkede de bu mal sepetinin fiyat1 ayn1 olmalidir.
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Mutlak satin alma giicii paritesini ifade eden 3.3 no’lu esitlik, yurt ici ve yurt
dis1 fiyat diizeyleri ile diizeltilmis nominal d6viz kuru olarak tanimlanan reel doviz kuru

cinsinden yeniden dizenlenebilir:

Q=SP*/P=1 (3.4)
Burada Q reel doviz kurunu ifade etmekte olup, mutlak satin alma giicii paritesinin

saglanmas1 durumunda reel doviz kurunun degerinin bire esit olacagini1 gostermektedir.

Tek Fiyat Kanunu’nda bir malin yurt i¢i fiyatinin ayn1 malin (ulusal para birimi
cinsinden) yurt dis1 fiyatina esit olmasimin nedeni, mal arbitrajinin malin hem yurt igi
hem de yurt dis1 fiyatinin degigsmesine yol agmasidir. Oysa satin alma giicii paritesinde
mal arbitraji artik doviz kurunun degigsmesine neden olur. Déviz kurunun icsel degisken,
yurt i¢i ve yurt dis1 fiyatlarin ise digsal degisken oldugu satin alma giicii paritesi analizi,
nispeten daha yiiksek (diisiik) fiyat diizeyine sahip olan iilkenin para biriminin deger
kaybedecegini (kazanacagini) ifade etmektedir. Bu baglamda, yurt i¢i fiyat endeksi cari
kurla ¢arpilmis yurt dis1 fiyat endeksinden daha biiytik iken, yurt disinda {iretilen mallar
yurt icinde Uretilen mallara gore daha ucuzdur. Dolayisiyla, yurt igindeki alicilarin
yabanci iilkede iiretilen mallara yonelik talebi- iilkenin ithalati artarken, yabanci
iilkedeki alicilarin tilkede tiretilen mallara yonelik talebi- tilkenin ihracati azalir. D6viz
talebi artarken doviz arzinin azalmasi ise, doviz kurunun yurt i¢i fiyat endeksi ile yurt
dis1 fiyat endeksi arasindaki orana esit olana kadar yiikselmesine yani ulusal para
biriminin deger kaybetmesine yol acar. Yurt i¢i fiyat endeksinin, cari kurla ¢arpilmis
yurt dis1 fiyat endeksinden kiigiik oldugu durumda ise, doviz kuru yurt igi fiyat endeksi
ile yurt dis1 fiyat endeksi arasindaki orana esit olana kadar diismekte yani ulusal para

birimi deger kazanmaktadir (Unsal, 2005:545).

Nispi satin alma giici paritesi ise, herhangi bir dénemde iki para birimi
arasindaki doviz kurundaki ylizde degismenin, yurt i¢i ve yurt dis1 fiyat diizeylerindeki
yizde degismeler arasindaki farki dengeleyecek sekilde hareket edecegini ifade

etmektedir. Su sekilde formule edilebilir:
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Piiq  St41 _ P{ St 35)
Peryq P

Buna gore, ulusal para ile yabanci para arasinda olusan doviz kuru, bu iki
tilkenin mutlak fiyat diizeylerini degil, fiyat artislarin1 yani enflasyon oranlarin
yansitacak sekilde degismektedir. Denkleme gore, yurt i¢i enflasyon orani yurt disi
enflasyon oranindan biiyiik oldugunda doviz kuru aradaki fark kadar ytikselecek, yani
ulusal para birimi deger kaybedecektir. Yurt i¢i enflasyon orani yurt disi enflasyon
oranindan kiigiik oldugu durumda ise, doviz kuru aradaki fark kadar diisecek yani ulusal
para birimi deger kazanacaktir (Taylor, 2006:3). Nispi satin alma giicii paritesine gore
reel doviz kurunun degeri bire esit olmak zorunda degildir, ancak nispi fiyat
diizeylerindeki bir degismenin nominal doviz kurundaki degismeyle orantili olmasi
gerekmektedir. Bu nedenle, reel doviz kuru sabit bir degerde kalacaktir, ancak bu

degerin bire esit olmas1 zorunlulugu ortadan kalkar.

3.3. Satin Alma Gicii Paritesinin Hesaplanmasi

Mutlak satin alma gilicii paritesinin hesaplanmasinda kullanilacak fiyat
endeksinin se¢imi konusundaki yontemsel tartismalar literatiirde Keynes (1923)’e kadar
geriye gitmektedir. Kullanilan fiyat endekslerinin hem iilkeden iilkeye farklilik gosteren
mal sepetlerini temel almasi, hem de s6z konusu mal sepetlerinin satin alma giicii
paritesinin saglanmasi acisindan sorun teskil edebilecek 6l¢iide ticarete konu olmayan
mallar icermesi literatiirde uygun fiyat 6l¢limlerinin olusturulmasina yonelik yontemsel
arayislara neden olmustur. 1950°li yillarda Avrupa Ekonomik Isbirligi Teskilat1 (OEEC-
OECD’nin ilk hali)’nin Karsilikli Ekonomik Yardim Konseyi ve Avusturya Merkezi
Istatistik Ofisi’nin yapti§1 ¢aligmalardan edinilen deneyimler, iilkeler aras1 mutlak satin
alma giicu paritesi hesaplamalarinda fiyat endekslerinden farkli olarak ortak bir mal
sepetinin kullanilmasina dayanan bir yOntemin olusturulmasina yardimci olmustur.
Yapilan bu calismalar, 1960’l1 yillarin sonunda Birlesmis Milletler Istatistik Ofisi

(UNSO) ve Pensilvanya Universitesi Uluslararas1 Karsilastirma Birimi tarafindan



79

degerlendirilerek Uluslararas1 Karsilastirma Projesi (ICP) olusturulmustur. 1989
yilindan sonra Avrupa Birligi Istatistik Ofisi (EUROSTAT) ile OECD’nin yontemi
desteklemesi ve katilimcr {ilke sayisinin artmasi ile proje, programa doniistiiriilmiis ve
Uluslararas1 Karsilastirma Programi kapsaminda mutlak satin alma gilicli paritesi

hesaplamalar1 yapilmaya baslanmustir.

3.3.1. Satin alma giicii paritesi hesaplamalarinin kapsami

Uluslararas1  karsilagtirmalar  ¢ergcevesinde satin alma gilicli  paritesi
hesaplanmasi, iilkelerin ekonomik faaliyetlerinin temel gdstergesi olan GSYIH ve
bilesenleri temelinde yapilmaktadir. Satin alma giicii paritesi hesaplamalarinda,
harcama yontemi ile elde edilen GSYIH esas alinmakta ve hesaplamada kullanilacak
agirliklar1 degisik mal ve hizmet gruplarmma yapilan harcamalar belirlemektedir.
Buradaki en 6nemli etken, veri gereksinimlerinin daha kolay karsilanmasi ve organize
edilebilmesidir. Clink(l harcamalar temelinde yiiriitiilen karsilagtirmalarda, nihai mal ve
hizmetlerin fiyatlar1 kullanilmaktadir. Buna bagli olarak, satin alma giicli paritesi

hesaplamalarinda kapsanan GSYIH ana gruplar;

e Hanehalki bireysel tiiketim harcamalari,

e Kar amaci glitmeyen kuruluglarin tiikketim harcamalari,
e Devletin nihai tiikketim harcamalari,

e Gayri safi sabit sermaye olusumu,

e Stok degisimleri,

e lhracat ve ithalat dengesi

olarak siralanmaktadir. Bu ana gruplar ilk olarak harcama kategorilerine, daha sonra
harcama gruplarina, harcama simiflarina ve son olarak temel bagliklara ayrilmaktadir.
Satin alma giicii paritesi hesaplamalar kapsaminda GSYIH ya iliskin harcamalar, 7 ana
grup, 31 harcama kategorisi, 71 harcama grubu, 152 harcama sinifi ve 226 temel baslik

altinda siniflandirilmaktadir.
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GSYIH ve bilesenlerine ait satin alma giicii paritesi hesabmin yapilabilmesi
icin gerekli olan iki temel veri seti, GSYIH da kapsanan mal ve hizmetlerin ulusal yillik
ortalama fiyatlar1 ile GSYIH nmin ayrmtili ulusal harcama agirliklaridir. Ulusal yillik
ortalama fiyatlar, belirlenen ortak mal ve hizmet sepetinin fiyatlaridir. Ayrintili ulusal
harcama agirliklar ise, GSYIH nin temel basliklar diizeyindeki harcama degerlerinden
elde edilmektedir.

Satin alma giicii paritesi hesaplamasinda kullanilacak ortak mal ve hizmet
sepeti, programa katilan iilkelerin goriisleri alinarak ortaklasa belirlenmektedir.
Hesaplamalara temel olusturacak ortak mal ve hizmet sepetinin belirlenmesi siirecinde,
segilecek maddelerin GSYIH’y1 olusturan mal ve hizmetlerin genelini kapsamasina,
GSYIH iginde temsil edilebilir olmasina ve iilkeler arasinda karsilastirilabilir olmasia

iligkin ti¢ temel kosulu saglamasi dikkate alinmaktadir.

Satin alma giicli paritesi hesaplamalarinda kullanilan ortak mal ve hizmet
sepeti GSYIH’y1 olusturan mal ve hizmetlerin genelinden olusmaktadir. Bu mal ve
hizmet sepeti, tlketim harcamalari, devlet hizmetleri, makine ve teghizatzg, insaat
projeleri gibi gruplar1 kapsamaktadir. Satin alma giicli paritesi hesaplamasina yonelik
mal ve hizmet sepetinde yaklasik 5000 civarinda mal ve hizmet kapsanmaktadir.
Bunlardan 2500’1 tiiketim mal ve hizmetlerinden, 40°1 ticretlerden, 600°{i makine ve

techizatlardan, 1700’1 ise insaat projelerinden?’O olusmaktadir.

3.3.2. Satin alma giicii paritesi hesaplamasinda kullanilan yontemler

Uluslararas1  karsilagtirmalar  cergevesinde satin alma gilicii  paritesi

hesaplamasinda kullanilan yontemler; “temel baglik paritelerinin hesaplanmasi” ile

 Makine ve techizatlar kullanim alanlarina gore; tarim ve ormancilikla ilgili makineler, metal igleme
makineleri, ingaat makineleri, giyim imalatinda kullanilan makineler, gida makineleri, biiro makineleri,
bilgisayar ve veri isleme makineleri, elektrik makineleri, ulasim araglari, bilgisayar yazilimlar1 vb.
seklinde gruplandirtlmstir.

% Satin alma giicii paritesi hesaplamalar1 ger¢evesinde insaat grubunda, konut, konut dis1 (fabrika binast,
ofis, tarim filosu vb.) ve insaat miihendisligi ¢aligmalar1 (yol, koprii, kanalizasyon vb.) bagliklar1 altinda
cesitli ingaat projeleri kapsanmaktadir. Bu projeler standart olarak tanimlanmis olup, tiim iilkeler igin
aynidir.
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“gruplandirilmig paritelerin hesaplanmasi1” seklinde iki baslik altinda toplanmaktadir.
Temel baslik paritelerinin  hesaplanmasi, satin alma giicli paritesi hesaplama
calismasinin ilk asamasidir. Bu agamada, iilkelerin fiyat verileri ile maddelerin temsil
ediciligine iligkin bilgiler kullanilarak temel baslik pariteleri hesaplanmaktadir. Bu

degerler, “agirliklandirilmamais fiyat oran1” veya “parite” olarak adlandirilmaktadir.

Temel baglik paritelerinin  hesaplanmasinda  baslica iki  ydntem
kullanilmaktadir. Bu yontemler “Country Product Dummy” (CPD) ile “Elteto-Koves-
Szule” (EKS) olarak adlandirilmaktadir. ICP kapsaminda kullanilan CPD y&ntemine
gore, temel baslik pariteleri regresyon analiziyle hesaplanmaktadir. Bu ydntemde,
derlenen madde fiyatlar1 ve iilkelerin kukla degisken setine ait fiyatlarin logaritmasiyla
elde edilen regresyon modeli temel alinarak temel baslik pariteleri hesaplanmaktadir.
CPD yontemine gore, temel basliktaki fiyat verilerinin tiimii kullanilarak hesaplamalar
gerceklestirilmekte olup, maddelerin goreceli fiyat yapisinin iilkeler arasinda ayni

oldugu varsayimi kullanilmaktadir.

EUROSTAT-OECD karsilagtirmalarinda kullanilan EKS yo6nteminde ise;
ulkeler birbirinden bagimsiz birimlerden olusan bir kiime olarak ele alinmakta ve her
iilke hesaplamalarda esit agirliga sahip olmaktadir. Hesaplamalarda, her tilkenin fiyat
bilgisi ve bu fiyatlara ait temsil edicilik ozellikleri dikkate alinmaktadir. EKS
yonteminde Ulkelerarasindaki ikili karsilastirmalar elde edilerek buradan ¢oklu
karsilagtirmalara gegilmektedir. Dolayisi ile iilkelerin fiyat oran1 hem grup icinde, hem

de diger iilkelerle ikili olarak karsilastirilabilecek sekilde hesaplanmaktadir.

Gruplandirilmis paritelerin hesaplanmasi satin alma giici paritesi hesaplama
asamalarinin son asamas1 olup, bu asamada GSYIH diizeyine kadar satin alma giicii
paritesi degerleri hesaplanmaktadir. Gruplandirilmis paritelerinin hesaplanmasinda
baglica iki yontem kullanilmaktadir. Bu yontemler “Elteto-Koves-Szulc” (EKS) ve
“Geary-Khamis” (G-K) olarak adlandirilmaktadir.

EKS yonteminde, ilkelerin temel baglik pariteleri ve harcama degerleri

kullanilarak GSYIH geneline kadar satin alma giicii paritesi hesaplamalar1 her harcama
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grubu icgin ayr olarak yapilmaktadir. EKS yonteminde, iilkeler birbirinden bagimsiz
kiimeler olarak ele alinmakta ve her iilkeye esit agirlik verilerek hesaplama ¢aligmalari
gerceklestirilmektedir. Bu yontemde, Oncelikle iilkeler arasindaki ikili fiyat oranlari elde
edilmekte daha sonra geg¢isliligi saglayacak sekilde ¢oklu hesaplamalar yapilmaktadir.
Dolayist ile EKS yonteminde iilkelerin toplu olarak karsilagtirilabilmesinin yaninda ikili
karsilastirmalara da imkan verebilecek sonuglar elde edilebilmektedir. Diger yandan,
EKS yonteminde her bir harcama grubuna yonelik satin alma giicii paritesi degerleri
bagimsiz olarak hesaplandigi i¢in, toplamsal sonuglar elde edilememektedir. Baska bir
ifadeyle, satin alma giicii paritesi degerleri kullanilarak elde edilen reel harcamalar

toplami, harcama bilesenlerinin reel degerinin toplamina esit degildir.

G-K yoOnteminde de, iilkelerin temel baglik pariteleri ve harcama degerleri
kullanilarak hesaplamalar gerceklestirilmektedir. Bu yontemde, iilkeler bagimsiz olarak
degil, bir biitiinii olusturan pargalar olarak degerlendirilmektedir. Her iilke, grup
icerisindeki GSYIH degeri kadar agirlik almaktadir. Bu nedenle hesaplanan pariteler en
fazla agirhiga sahip {ilkenin fiyatlarindan etkilenmektedir. Bu durum literatiirde
“Gerschkenkron etkisi” olarak adlandirilmaktadir. G-K yodnteminde hesaplamalar
GSYIH geneline kadar tiim asamalar1 kapsayacak sekilde bir biitiin olarak
gerceklestirilmektedir. Dolayisiyla G-K  yontemi ile toplamsal sonuglar elde
edilmektedir. EKS yontemi belirli bir harcama grubu igin tilkeler arasindaki fiyat ve
hacim kargilagtirmalari i¢in, G-K yontemi ise, iilkeler arasi fiyat ve miktar yapisinin

karsilagtirilmasi i¢in daha uygun yontem olarak kabul edilmektedir.

3.4. Satin alma giicii paritesi doviz kuru

Uluslararas1 kalkinma ve biiylime gostergelerine iliskin karsilastirmalarda,

piyasa doviz kurunun yerine satin alma giiciine dayali olarak hesaplanan déviz kurunun

(literatirde Uluslararast Dolar® olarak ifade edilmektedir) kullanilmas: agirlik

3! Uluslararas1 Dolar kavramy, ilk olarak irlandal bir istatistik¢i olan R.C. Geary tarafindan 1958 yilinda
ifade edilmis, daha sonra 1970’li yillarda Filistinli bir ekonomik istatistik¢i olan S.H. Khamis tarafindan
gelistirilmistir. Buna bagli olarak “Geary-Khamis Dolar1” olarak da bilinmektedir.
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kazanmistir. Bunun nedeni, piyasa doviz kuru kullanilarak ortak bir para birimine
doniistiiriilen harcamalar, sadece satin alinan mal ve hizmetlerin hacmini degil, ayn1
zamanda iilkeler aras1 ulusal paralarin satin alma gii¢leriyle kur arasindaki uyumsuzlugu
da yansitmaktadir. Bu baglamda, satin alma guci paritesi doviz kuru Ulkelerin para
birimlerinin nispi satin alma giiciine uygun bir teorik kur kullanarak reel mal ve hizmet
hacminin karsilastirilmasina yonelik yontem arayislarinin  sonucu olarak ortaya

cikmustir.

Satin alma giicii paritesi doviz kuru (bundan sonra SGP déviz kuru), belirli bir
mal ve hizmet sepetinin satin alinabilmesi i¢in gereken ulusal para tutarlarinin oram
seklinde hesaplanmaktadir. Bu oran kullanilarak farkli para birimlerine dontistiiriilen
harcamalar, satin alinan mal ve hizmet hacmindeki farkliliklar1 yansitarak, ilkeler
arasinda gercek anlamda karsilastirilabilir veriler saglamaktadir. Satin alma giicii
paritesi doviz kuru en basit sekilde, iki tilkede ayni tanima sahip olan bir iriiniin fiyat
orani seklinde hesaplanmaktadir. Ornegin, bir iiriiniin fiyat1 Tiirkiye’de 15 TL, ABD’de
20 Dolar ise; drtin icin 1 ABD Dolarinin SGP doviz kuru;

SGP (Tiirkiye/ABD)= 15 TL / 20 ABD Dolar1 = 0,75 TL/ ABD Dolar

olarak hesaplanmaktadir. Bu deger, {iriin i¢in ABD’de 6denecek her bir Dolara karsilik

Turkiye’de 0,75 TL 6denecegi anlamini tagimaktadir.

Uluslararast Kargilagtirma Programi (ICP) tarafindan hesaplanan dolar
cinsinden SGP doviz kuru, bir dolarin A.B.D.’de satin alacagi mal ve hizmet miktarini
yurt icinde satin almak igin gerekli olan ulusal para miktar1 cinsinden ifade
edilmektedir. SGP doviz kuru belirli bir y1l i¢in hesaplanmakta ve sonrasinda bir nispi
GSYIH deflatérii kullanilarak (bir iilkenin A.B.D.’ye gére GSYIH’s1 cinsinden) ge¢mis

ve gelecekteki yillar icin extrapolasyon® yéntemi ile tahmini degerler bulunmaktadir.

% istatistikte bir serideki bilinmeyen degerlerin tahmini i¢in bagvurulan enterpolasyon iglemi, serinin
kapsadigi donemin veya verilerin digindaki degerlerin tahmini olarak tanimlanmaktadir.



84

OECD karsilagtirmalarinda  ayrintili  SGP  degerleri  iic yilda bir
yayinlanmaktadir. Yillik SGP tahminleri ise “genel tahmin” (global extrapolation)
yontemi ile elde edilmektedir. Bu yonteme gore, belirlenen temel yillar arasinda kalan
yillara iliskin SGP degerleri farkli iilkelerin goreli enflasyon oranlari (zimni fiyat
deflatorleri) kullanilarak tahmin edilmektedir. OECD ulkeleri genelindeki sonuglar ise
OECD=1 temelinde yayinlanmaktadir. Degerler, OECD f{ilkeleri genelinde 1 ABD
Dolar1 karsiligi mal ve hizmetin ulusal kurdaki karsiligint géstermekte olup “OECD

Dolar1” olarak ifade edilmektedir.

Buna karsin, Eurostat’in organizasyonundaki karsilastirmalar yillik olarak
gerceklestirilmekte olup karsilastirma programi kapsaminda her yil, “temel y1l” niteligi
tasimaktadir. Eurostat iilkelerine yonelik karsilastirmalarda AB’ye iiye iilke grubu temel
alimarak (AB=1) elde edilen sonuclar yayinlanmaktadir. Bu sekilde elde edilen parite
degerleri, AB iiyesi lilkelerde 1 Euro karsilig1 mal ve hizmetin ulusal kurdaki karsiligin

ifade etmektedir.

Eurostat ve OECD Kkarsilastirmalarinda AB=1 ve OECD Dolari=1 olarak
hesaplanan s6z konusu pariteler suni bir ortak kuru ifade etmekte olup “Satin alma
Guicl Standardr” olarak adlandirilmaktadir (TUIK, 2008:42).

3.5. Satin alma giicii paritesinin kullanim alanlar1

OECD-EUROSTAT ve ICP tarafindan hesaplanan satin alma giicii pariteleri
ekonomik analizlere yonelik olarak; ulkelerin ekonomik buyukliklerinin ve refah
diizeylerinin karsilagtirilmasinda, yoksulluk diizeylerinin belirlenmesinde, gelir dagilimi
ve yasam standartlarinin analizinde temel gosterge olarak kullanilmaktadir (World
Bank, 2008b:5; Ward, 2002:265). Uluslararas1 gelismislik karsilagtirmalarinda, déviz
kuru kullanilarak ortak bir para birimine doniistiiriilen harcamalar, sadece satin alinan
mal ve hizmetin hacmini degil, aym1 zamanda iilkeler arasindaki fiyat diizeyi
farkliliklarini da yansitmaktadir. Bu nedenle, bu tiir karsilastirmalarda déviz kuru uygun

bir degisim orani olarak nitelendirilmemektedir. SGP doéviz kuru, iilkeler arasindaki
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fiyat diizeyi farkliliklarini gidererek reel mal ve hizmet hacminin karsilastirilmasini

miimkiin kilmaktadir (TUIK, 2008:2).

Satin alma giicli paritesine iliskin gostergeler ¢esitli uluslararas1 ve bdlgesel
kuruluslar tarafindan farkli amaclarla kullanilmaktadir. Ornegin; ulusal, bdlgesel ve
kiiresel Olgekte yoksulluk tahminlerinde, uluslararasi yoksulluk simniri olarak kabul

edilen Birlesmis Milletler’e ait “giinde bir dolar®®”

ve Diinya Bankasi’na ait “gilinde
1,25 ve 2 dolar” gostergeleri satin alma giicii paritesi dolar kuru cinsinden
degerlendirilmektedir. Yine Birlesmis Milletler Kalkinma Programi (UNDP) tarafindan
beseri kalkinma endeksi ve toplumsal cinsiyet esitligini giliclendirme o6l¢iimlerinde;
Diinya Saglik Orgiiti (WTO) tarafindan iilkeler arasinda saglik esitsizligini
degerlendirmek icin kisi basina diisen saglik harcamalarinin hesaplanmasinda ve
uluslararas1  organizasyonlar tarafindan ise efektif yardim programlarinin
tasarlanmasinda kullanilmaktadir. Avrupa Birligi’'nde ekonomik ve sosyal politika
hedeflerine yonelik olarak; Avrupa Birligi Komisyonu’'nda fonlarin bdlgelere
paylastirilmasinda kisi basia hacim endeksleri kullanilmaktadir. Ayrica Avrupa Birligi
biitgesinden iiye iilkelere yapilacak yardim miktarlarinin belirlenmesinde, iilkelerin reel
GSYIH paylarinin da dikkate alinmasi planlanmaktadir. Idari amaglara yonelik olarak;
Avrupa Birligi’nde emeklilik maaslarinin belirlenmesi ve Avrupa Birligi disinda calisan
personelin Ucretlerinin belirlenmesinde satin alma giicii paritesi degerleri temel
alinmaktadir. Ayrica, tiiketim harcamalarina ait satin alma giicii paritesi degeri,
uluslararas1 firmalar tarafindan calisanlarina 6denen {icretlerin belirlenmesinde de

gosterge olarak kullanilmaktadir.

Satin ama gilicii paritesine dayali olarak hesaplanan gostergelerin 6nemli bir

kullanim alan1 da uluslararasi rekabetcilik diizeyinin degerlendirilmesidir. Bir iilke diger

B3 Eyliil 2000 tarihinde yapilan Birlesmis Milletler Binyil Zirvesinde 189 iilke tarafindan kabul edilen
“Binyil Kalkinma Hedefleri”nde birinci hedef mutlak yoksullugu ve aglig1 yok etmek olarak belirlenmis
ve bu dogrultuda 2015 yilina kadar giinliik geliri 1 SGP dolarinin altinda kalan insan sayisinin yar1 yariya
azaltilmast amaclanmistir. Aslinda, 1 SGP dolar olarak belirlenen yoksulluk siniri, Diinya Bankasinin
1993 temel yilli olarak hesapladigi 1,08 SGP dolarmin yuvarlanmig halidir. Bununla birlikte, yoksulluk
sinir1 Diinya Bankasi tarafindan 2008 yilinda yayinlanan 2005 temel yilli kalkinma gostergelerine gore
revize edilmis ve 1,25 SGP dolarina yiikseltilmistir. Tiirkiye’de ise TUIK, uluslararasi karsilastirmalar
i¢in giinliik kisi bagina 1 SGP dolar1, 2,15 SGP dolar1 ve 4,30 SGP dolar1 gelir diizeylerini yoksulluk
siirlar1 olarak kullanmaktadir.
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tilkelerle satin alma giicii paritesi temelinde hesaplanmis sektdrel fiyat dizeylerini
karsilagtirarak hangi mal ve hizmetleri daha ucuza veya pahaliya iirettigini, baska bir
ifadeyle karsilagtirmali iistiinliige sahip oldugunu tespit edebilmektedir (World Bank,
2008b:5). Bu amagla, bazi iilkeler belirli imalat sanayi mallar1 i¢in uluslararasi ticarette
rekabet {istlinliiglinii degerlendirirken ve bu rekabet {istlinliigiinii siirdiirebilecek sekilde
vergi oranlarmin ve siibvansiyonlarin diizeyini belirlerken satin alma giicli paritesi
hesaplamalarindan yararlanmaktadir. Uluslararasi karsilastirmali fiyat diizeyi hakkinda,
fiyat artis veya azaliglarinin hangi llkelerde ve hangi sektdrlerde oldugu, bu fiyat
hareketlerinin ekonomideki diger sektorlerle nasil iliskilendigi ile ilgili bilgi edinmek,
politika yapicilar i¢in yapisal uyum politikalarinin etkilerinin anlasilmasi agisindan

Oonem tagimaktadir (ICP, 2008:16).

Bununla birlikte, ICP ve EUROSTAT tarafindan SGP doviz kurunun biitin
uluslararas1 karsilagtirmalarda kullanilmamasi gerektigi; 6rnegin, uluslararasi ticaret,
sermaye hareketleri ve dig borglarin degerinin Olg¢lilmesinde piyasa doviz kurlariin
kullanilmas1 gerektigi vurgusu yapilmaktadir. Buna gore, satin alma glicu paritesi bir
ulusal paranin asir1 ya da diisiik degerlenmesi ile ilgili analizlerde bir gosterge olarak
kullanilmamali, ya da bir denge doviz kuru olarak yorumlanmamalidir. Gerekge olarak,
satin alma giicii paritesi hesaplamalarinin ticarete konu olan ve olmayan tiim mallarin
fiyatlarim kapsamasi gosterilmektedir. Ote yandan, piyasa déviz kurunun ise, satin alma
giicii paritesinin aksine, ulusal paralara bir miibadele araci, spekiilatif yatirimlar veya
resmi rezervler cinsinden talebi yansittigi; bu nedenle, uluslararasi iglemlerin
fiyatlandirilmasinda ve uluslararasi borglar, sermaye akimlari, mal ve hizmetlerin
thracati ve ithalatina iliskin ekonomilerin karsilastirilmasinda kullanilmasinin daha

dogru sonuglar verecegi ifade edilmektedir (World Bank, 2008b:6).

Satin alma giicii paritesi hesaplamalar1 sonucunda uluslararasi karsilastirmalara
temel olusturan baslica gostergeler, reel GSYIH, kisi basina reel GSYIH, hacim
endeksi, kisi basmna hacim endeksi ve karsilastirmali fiyat diizeyi endeksidir. Reel
GSYIH, satin alma giicii paritesi degerleri kullanilarak, ortak para birimine
doniistiiriilen GSYIH degerlerini ifade etmektedir. Hacim endeksi, bir iilkenin reel

GSYIH degerinin, karsilastirmada yer alan iilkelerin toplami icindeki oranini gosteren
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bir endekstir. Kisi basma hacim endeksi ise, kisi basmna reel GSYIH degerlerinin, iilke

grubu (6rnegin, OECD) ortalamasina gore degisimini gostermektedir.

S6z konusu gostergelerden tezimiz acgisindan daha On plana ¢ikan
karsilastirmali  fiyat diizeyi endeksi (Price level index, PLI) g0stergesidir.
Karsilastirmali fiyat diizeyi endeksi, GSYIH ve alt gruplar1 bazinda iilkelerin ulusal
para biriminin doviz kuruna gére alim giiciiniin gostergesidir. Ulkelere ait SGP
degerlerinin, doviz kurlarina béliinmesiyle hesaplanmaktadir. Asagidaki tabloda (Tablo
3.1), 2005 temel yilli EUROSTAT-OECD Kkarsilagtirma programi sonuglarina gore,
Tiirkiye ile birlikte 6rnek olarak secilen Portekiz’e ait karsilagtirmali fiyat diizeyi
endeksleri verilmektedir. Tablo verileri yorumlanacak olursa, OECD genelinde 100 $
karsilig1 satin alinan ayn1 mal ve hizmet sepeti, Tiirkiye’de 63 $ ve Portekiz’de 86 $
karsiliginda satin alinmaktadir. Karsilagtirmali fiyat endeksinde ¢ikan degerin 100°den
blylk olmasi, s6z konusu iilkenin fiyat diizeyinin piyasa kuru ile karsilastirildiginda
temel ililke ya da {lilke grubundan daha yiikksek oldugu anlamma gelmektedir.
Karsilagtirmali fiyat diizeyi endeksi ile ilgili olarak dikkat edilmesi gereken nokta,
endeksteki ani degismelerin temel olarak piyasa doviz kurundaki degismelerden
kaynaklanmasidir. Piyasa doviz kurundaki degismeler satin alma giicli paritesi
degerlerine gore daha hizli bir sekilde degistigi icin, bir lilkenin fiyat diizeyi endeksi
kisa donemde degisebilir; temel iilke ya da tilke grubu ile karsilastirildiginda daha 6nce
gorece ucuz olan bir iilke s6z konusu endeksteki degisime bagli olarak daha pahali bir

ulke haline gelebilmektedir (World Bank, 2008b:5).

Tablo 3.1: Karsilastirmal fiyat diizeyi endeksi (OECD=100) (OECD,2007)

Turkiye Portekiz
SGP (OECD=1,00) (a) 0,844 (a) 0,688 (a)
Déviz kuru (3) 1,349 TL/$ 0,804 €/$
Fiyat diizeyi endeksi 63 86

Not: (a) OECD iilkeleri genelindeki sonuglar OECD= 1,00 temelinde yayinlanmaktadir.
Degerler, OECD iilkeleri genelinde 1 ABD Dolar1 karsiligi mal ve hizmetin ulusal
kurdaki karsiligin1 gdstermekte olup “OECD Dolar1” olarak ifade edilmektedir.
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ICP tarafindan hazirlanan “Kiiresel Satin Alma Giicii Pariteleri ve Reel
Harcamalar” adl1 son calisma 146 iilkeyi kapsamaktadir ki, s6z konusu 146 iilke diinya
niifusunun %95’ini ve diinya nominal GSYIH’ smin %98’ini temsil etmektedir (World
Bank, 2008b: 9). GSYIH ve ilgili ekonomik gdstergelerin satin alma giicii paritesi
cinsinden yeniden analiz edilmesi diinya ekonomisinin biiyiikliigli ve yapisi ile ilgili
olarak cok farkli bir tablo ortaya ¢ikarmistir. Satin alma giicii paritesi ile dlgiildiiglinde
2005 yilinda diinya tiretiminin degeri 55 trilyon dolara ¢ikmaktadir ki, bu deger piyasa
doviz kuru ile hesaplanan degerden % 24 daha biiyiiktiir. Genellikle, bir ekonomi ne
kadar yoksulsa, satin alma giicii paritesi cinsinden yapilan GSYIH hesabi, piyasa déviz
kuruna dayali GSYIH hesabindan o kadar biiyiik ¢ikmaktadir. 2005 yili igin yapilan
hesaplamada, diisiik gelir grubundaki tilkelerde bu farklilasma % 160 ve orta gelir
grubundaki iilkelerde %120 oraninda satin alma giicli paritesi kullanilarak yapilan
hesaplamalar lehine biiylik hesaplanmaktadir. Yiiksek gelir iilke grubu icin ise
farklilasma sadece %10 oraninda yiiksek ¢ikmaktadir (World Bank, 2008a:3).

Tablo 3.2, 2005 yil1 itibariyle diinya GSYIH’sinin satin alma giicii paritesi ve
dolar cinsinden diisiik, orta ve yiiksek gelirli iilkeler arasindaki dagilimini
gostermektedir. Satin alma giicii paritesine dayali GSYIH hesaplamalariyla, diisiik
gelirli tlkeler 2005 yilinda diinya tretiminin % 7’sini tretirken, bu oran piyasa
kurlariyla hesaplanan dolar GSYIH larma gére % 3 diizeyinde kalmaktadir. Orta gelirli
tilkeler i¢in bu iiretim degerleri sirasiyla % 33 ve % 19, yiiksek gelirli iilkeler icin ise %

60 ve % 78’dir.

Tablo 3.2: Gelir diizeyine gére iilke gruplarmnin diinya GSYIH’sinda paylar1 (2005, dolar
cinsinden SGP ddviz kuru ve piyasa déviz kuruna gore) (WDI, 2008)

GSYIH ($) GSYIH (SGP)
(%) (%)
Yiksek Gelirli Ulkeler 78 60
Orta Gelirli Ulkeler 19 33
Diisiik Gelirli Ulkeler 3 7

Tablo 3.3’de diinya iiretiminin bolgeler ve iilke gruplar itibariyle analizinde,

Dogu Asya ve Pasifik iilkeleri i¢in bu iliretim degerleri en biiylik farklilasmay1 ortaya
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koymaktadir ( % 13- %7). Bununla birlikte, Gliney Asya, Orta Dogu ve Kuzey Afrika
ulkelerin paylar1 agisindan en biiyiik goreli artislar s6z konusudur. Sahra-alti Afrika
tilkeleri satin alma giicii paritesi cinsinden 2005 yilinda diinya iiretiminin %2’sini

gergeklestirmistir ki bu oran piyasa doviz kuru ile yapilan hesaplamanin iki katidir.

Tablo 3.3: Ulke gruplarmin diinya GSYIH’sinda paylar1 (2005, SGP $ kuru ve $ kuruna gore)

(WDl, 2008)
GSYIH (§) GSYIH (SGP)
(%) (%)

Yuksek gelirli Glkeler 78 60
Dogu Asya-—Pasifik 7 13
Latin Amerika-Karayipler 6 8
Avrupa-Orta Asya 5 7
Guney Asya 2 5
Orta Dogu-Kuzey Afrika 1 3
Sahra-alt1 Afrika 1 2

Not: Bolgesel iilke gruplari orta ve diigiik gelirli iilkeleri kapsamaktadir.

Tablo 3.4°de diinya GSYIH’sinda en biiyiik iilkelerin satin alma giicii paritesi ve
piyasa doviz kuru iizerinden yiizde paylart verilmektedir. Tablodaki veriler
incelendiginde, gelismis iilkelerin diinya GSYIH’sindaki paymin piyasa déviz kuru
cinsinden hesaplandiginda satin alma giicii paritesi doviz kuruna gore daha yliksek
ciktig1, buna karsin gelismekte olan iilkeler agisindan bu durumun tam tersinin sz

konusu oldugu goriilmektedir.

Karsilagtirmali fiyat diizeyi endeksi kullanilarak hem bolgeler arasi hem de
tilkeler aras1 karsilagtirmalara bakildiginda, orta ve diisiik gelirli ekonomilerin genellikle
diisiik fiyat diizeylerine sahip olduklar1 goriilmektedir. Ulkelerin satin alma giicii
paritesi dolar kuru cinsinden kisi basma diisen gelir diizeyi ile sahip olduklar
karsilastirmali fiyat diizeyi arasinda dogru orantili bir iligki vardir. Bununla birlikte,
benzer kisi basina gelir diizeyine sahip iilkeler arasinda da karsilastirmali fiyat diizeyleri

biiyiik farkliliklar gosterebilmektedir. Ornegin; izlanda’nin karsilastirmali fiyat diizeyi
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endeksi A.B.D.’ninkinden %60 oraninda, Fiji’nin fiyat diizeyi ise Bolivya’nin ii¢ kati

oraninda daha yiiksektir.

Tablo 3.4: Diinya GSYIH’sinda en biiyiik iilkelerin yiizde pay1 (2005)
( World Bank, 2008b)

SGP Déviz Kuru Piyasa Déviz Kuru
Ulkeler (%) (%)
A.B.D. 22,5 27,9
Cin 9,7 5,1
Japonya 7,0 10,3
Almanya 4,6 6,3
Hindistan 4,3 1,8
ingiltere 3,5 51
Fransa 3,4 4,8
Rusya Federasyonu 31 1,7
italya 3,0 4,0
Brezilya 2,9 2,0
Ispanya 2,2 2,5
Meksika 2,1 1,7

Karsilastirmali fiyat diizeyi endeksleri GSYIH’y1 olusturan harcama gruplari
cinsinden de hesaplanmugtir. Tablo 3.5°de ilk dikkati ¢eken olgu, OECD-EUROSTAT
tilkeleri ile diger iilke gruplar1 arasindaki fiyat diizeyi farkliligidir. OECD-EUROSTAT
ulkeleri tabloda verilen her kategoride diinya ortalamasinin iistiinde fiyat diizeyine
sahipken, diger iilke gruplarinin tiimiinde fiyat diizeyleri diinya ortalamasinin altinda
kalmaktadir. OECD-EUROSTAT ve Bat1 Asya iilke gruplar1 harig, briit sabit sermaye
formasyonu GSYIH’nin fiyat diizeyi en yiiksek olan kategorisini olusturmaktadir.
Kamu tiiketim harcamalari, OECD-EUROSTAT (lkelerinde en yiiksek fiyat diizeyine
sahipken, Afrika, Asya Pasifik ve Gliney Amerika tilkelerinde en diisiik fiyat diizeyine

sahip oldugu goriilmektedir.
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Tablo 3.5: Karsilastirmali fiyat diizeyi endeksi, GSYIH unsurlarma ve bolgelere gore (2005,
ABD=100) (World Bank, 2008b)

GSYIH Kamu Kisisel tiiketim Briit sabit
harcamalar harcamalar sermaye
formasyonu
Afrika 57 38 57 76
Asya Pasifik 51 33 48 54
Gegis Ekonomileri 53 56 44 78
OECD-EUROSTAT 123 152 120 127
Guney Amerika 65 59 63 74
Bat1 Asya 64 50 59 56

Tablo 3.6’da, iiriin gruplarina gore karsilastirmali fiyat diizeyi endekslerine
bakildiginda, makine ve techizat fiyatlarinin {ilkeler arasinda en az farklilik gosteren
fiyatlar oldugu goriilmektedir. Bunun nedeni olarak, makine ve techizatlarin gelismekte
olan iilkelerin biiylik boliimii tarafindan ithal edilmek zorunda kalinmasi ve buna bagh
olarak fiyatlarinin doviz kuru cinsinden fiyat endeksine yansimasi gosterilmektedir.
Ulke gruplari arasmnda en bilyiik farklihk gosteren kargilastirmali fiyat diizeyi
endekslerinin ise saglik ve egitimle ilgili oldugu goriilmektedir (World Bank, 2008b:14-
15).

Tablo 3.6: Karsilastirmali fiyat diizeyi endeksi, iiriin gruplarina ve bélgelere gére (2005, ABD=100)
(World Bank, 2008b)

Afrika Asya Gegis OECD- Glney Bati1 Asya
Pasifik Ekonomileri EUROSTAT Amerika

Makine ve 88 89 89 103 109 79
techizat
Yiyecek ve
alkolsiiz 93 67 61 124 77 69
icecekler
Mobilya, ev 59 64 69 111 74 55
esyasl
Eglence 78 48 52 108 79 77
Diger tirtinler 53 55 77 110 78 62
Giysi, ayakkabi 68 58 94 115 84 63
Ulagim 78 62 64 109 78 48
Iletisim 117 45 78 125 74 119
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Tablo 3.6'nin devam

Restoran ve

oteller 68 63 57 108 62 103
Muhtelif mal ve

hizmetler 53 51 50 113 59 49
Alkollu

icecekler ve 77 78 44 111 44 58
thtun drdnleri

Insaat 68 40 78 163 67 49
Kira,su,elektrik, 38 50 29 118 62 78
gaz

Saghk 41 18 28 142 50 35
Egitim 37 27 20 167 70 52

3.6. Satin alma giicii paritesinin kullanimina yonelik elestiriler

Piyasa doviz kuru yerine SGP temelli gostergeler kullanilarak kiiresellesmenin
basarili gosterilmeye c¢alisilmasi ¢abasi, hem ger¢ek ekonomik durum hem de toplumsal
refah acisindan tartigmaya agik degerlendirmelere zemin hazirlamistir (Freeman,
2009:1433). Ogzellikle ICP tarafindan 2005 yili igin yapilan karsilastirmali
degerlendirmelerde yapilan giincellemeler, 1993 yili i¢in yapilan calismaya gore
gelismekte olan iilkeler agisindan biiylik farkliliklar gdstermektedir. Gelismekte olan
ulkelerin dinya Uretimindeki pay1 onceki hesaplamaya gore % 7 oraninda azalarak
%47°den % 40’a diisiiriilmiistiir. Ulke bazinda en biiyiik degisiklikler Banglades,
Filipinler, Cin ve Hindistan icin s6z konusudur. Yeni SGP hesaplamalarina gore, Cin’in
kisi basina GSYTH’s1 % 38,7; Hindistan’1n kisi basina GSYIH’s1 ise % 37,2 daha diisiik
degerdedir (Tablo 3.7). Wade (2009: 153)’e gore, uluslararasi ekonomik verilere iligkin
s0z konusu diizeltilmis degerlerin biiyiik Olclide farklilik gdstermesi, yeni hesaplama
yonteminin giivenilirligini azaltmaktadir. Buna karsin, gelismis iilkelerin GSYIH
degerlerinin yeni hesaplama yonteminden etkilenmemis oldugu ve dnceki hesaplamaya

yakin degerler aldig1 dikkat cekmektedir (World Bank, 2008a:3).
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Tablo 3.7: 2005 temel yilli hesaplanmus kisi basina GSYITH degerlerinin 1993 temel yilli
degerlerle karsilastirmasi (2005 y1li SGP dolar kuru cinsinden) (Milanovic, 2009)

Kisi basina GSYiH Kisi basina GSYiH
Ulkeler (Eski SGP degerlerine (Yeni SGP degerlerine gore) Duzeltme (%0)
gore)

Banglades 2.015 1.068 -47,3
Filipinler 4991 2.956 -40,8
Cin 6.666 4.088 -38,7
Hindistan 3.536 2.222 -37,2
Meksika 10.356 11.387 +10,0
Nijerya 1.200 1.520 +26,7
Japonya 31.262 30.290 -3,1
A.B.D. 42.454 41.823 -15

Tablo 3.8’e gore, 1980-2008 yillar1 arasinda merkez ulkelerin Gretim duzeyi
SGP doviz kuru cinsinden 6lgiildiigiinde, piyasa doviz kuru bazinda dlglimiine oranla
hemen hemen ayni diizeyde gerceklesirken, ¢evre iilkelerin iiretim diizeylerinin SGP
cinsinden &l¢iildiigiinde daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Ornegin, 2000 ile 2004 yili
arasindaki ortalama degerlere bakildiginda, yiksek gelirli tlke grubunun SGP dolar
kuru cinsinden Gretim dizeyi dolar cinsinden iiretim diizeyi ortalamasina neredeyse
esitken, s6z konusu oran orta gelirli tlke grubu igin 2,54 kat1, diisiik gelirli Ulkeler igin

ise 2,95 kat1 olarak hesaplanmaktadir.

Tablo 3.8: Gelir diizeyine gore iilke gruplarmin SGP $ cinsinden GSYIH’sinin, $
cinsinden GSYIH’ya oran1 (WDI Databank, kendi hesaplamalarim)

1980-1984 1985-89 1990-94 1995-99 2000-04 2005-08

Yiksek gelirli Glkeler 1,11 1,05 0,92 0,95 1,05 0,96
Orta Gelirli Ulkeler 1,89 2,35 2,37 2,24 2,54 1,99
Diisiik Gelirli iilkeler 1,78 2,37 2,53 2,95 2,65
Dinya 1,30 1,29 1,16 1,18 1,34 1,21

Diinya diizeyinde gelir diizeylerinin yakinsamasi olarak yorumlanan bu durum,
ticari ve finansal liberalizasyon politikalarinin uygulanmaya baslamasi ile gelismekte

olan iilkelerin ortalama gelir diizeyinin gelismis {ilkeler diizeyine yakinsamasi arasinda
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pozitif bir korelasyon kuran kiiresellesme savunucularinin (Bknz. Dollar vd., 2004) 6n
plana ¢ikardigr bir ampirik gozlemdir. Bununla birlikte, lilke gruplar1 diizeyinde,
gelismekte olan iilkelerin reel GSYIH cinsinden &lgiilen ortalama gelir diizeyinin,
gelismis {iilkeler ortalamasina gore oranina bakildiginda (Grafik 3.1), 1970-2010
doneminde ortalama gelir dizeyinde herhangi bir yakinsama siirecinin yasanmadigi,
aksine 1980’11 yillardan itibaren bir iraksama siirecinin yasandigi, 2010 yili itibariyle
1970’11 yillardaki diizeyine dondiigii goriilmektedir. Gelismekte olan tilkelerin reel kisi
bagina diisen milli gelir (KBMG) diizeyinin, s6z konusu donemin tamaminda gelismis
iilkeler ortalamasinin %30’unun altinda seyretmesi, kiiresellesme savunucularinin

yakinsama iddialarini dogrulamayan bir gorunti arz etmektedir.
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Grafik 3.1: Gelismekte olan iilkelerin KBMG diizeyinin, Gelismis iilkelerin KBMG’ne
oram (Reel GSYIH, 2005 y1li sabit fiyatlariyla, % cinsinden) (UNCTADSTAT)

SGP cinsinden iiglincli diinya ortalama gelir diizeyinin ilerlemis {ilkelere

oranina 1960-2007 donemi ic¢in baktigimizda ilging bir durum ortaya c¢ikmaktadir.
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Grafik 3.2’de, Cin’in dahil edildigi trend cizgisi dikkate alindiginda kiiresellesme
sOylemini onaylayan bir bigimde, 1980’lerin sonundan itibaren baglayan ve bugiine
kadar devam eden bir yakinsama egilimi goriilmektedir. Bununla birlikte, Cin harig
tutuldugundaki duruma bakildiginda yakinsamanin gercek olmadigi ve Cin’in tek basina
bu gorintiiyli degistirdigi ortaya c¢ikmaktadir. Kiiresellesme sdyleminin ampirik
gecerliliginin tek bir iilkenin varhigina baglh olarak gergeklesiyor olmasit kusku

uyandirmaktadir (Wade, 2009).
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Grafik 3.2: Ugiincii Diinyanin SGP cinsinden KBMG diizeylerinin karsilastiriimasi
(Geligmis tilkelerin KBMG diizeyine oran1 % cinsinden) (Wade, 2009:151)

Piyasa doviz kuru ve SGP doviz kuru cinsinden 6lciilen GSYIH nin farklilik
gostermesi, kiiresellesmenin sadece gelirlerde degil fiyatlarda da bir iraksamaya neden
oldugunun gostergesidir. SGP Uretim dlizeyi dolar diizeyinden daha yiiksek olan tilkede,
karsilastirmali fiyat diizeyi endeksi cinsinden fiyatlar daha diisiik olmaktadir. Boylece
eger bir iilkenin yerli iirlinleri 6rnegin ABD’deki fiyatlara kiyasla daha ucuz ise
(0rnegin ABD’de 1 Dolara satin alinan bir mal Tiirkiye’de 0,844 Dolara satin
aliniyorsa), uluslararasi organlar bu iilkeyi tiriinlerini diinya piyasalarinda satarak elde
ettiginden daha {iretken bir iilke olarak degerlendirmektedir (Freeman, 2009: 1433;
2008:86-87).
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SGP istatistikleri finansal ve ticari liberalizasyon siirecinde sermaye ve tiiketim
mallarimin fiyatlar1 arasindaki iraksamay1 da ortaya koymaktadir. Freeman, (2009:1434-
1435) gelismekte olan {ilkelerin paralarinin satin alma giiciiniin daha ziyade tiikketim
mal1 satin alma giiciinii, gelismis lilke paralarinin satin alma giicliniin daha ¢ok miktarda
yatirim mali satin alma giiciinii yansittigindan hareketle, az gelismis iilkelerin SGP ile
hesaplanmis GSYIH/ kurla hesaplanmis GSYIH oranimni zimni bir yatirim mali/tiiketim
mal1 endeksi olarak yorumlamaktadir. Buna gore, 1981°den giiniimiize merkez ve ¢evre

tilkelerde fiyat diizeylerinde bir iraksama yasanmaktadir (Grafik 3.3).

* Gelismis tlkeler
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Grafik 3.3: Merkez ve gevre arasindaki karsilastirmali fiyat diizeyi endeksinin seyri (SGP
doviz kuru cinsinden GSYIH nin déviz kuru cinsinden GSYIH’ya orani) (Freeman, 2009:1438)

Cevre lilkelerin iktisadi kalkinma agisindan merkez {ilkelere gergek anlamda
yakinsayabilmesi i¢in temel kosul sermaye ve ara mallar1 satin alma giiciidiir. Ancak bu
mallarin fiyatlart merkez iilkeler tarafindan belirlendigi icin, ¢evre iilkeler agisindan bu
fiyatlar ¢ok yiiksek kalmaktadir. Freeman (2009)’a gore, bu onemli girdiler icin
gelismekte olan tlkelerin ulusal para birimlerinin satin alma giicti, tiiketim mallarini

satin alma giiclinden daha diisiiktiir. Sermaye mallar1 ve ara mallarin ortalama fiyati
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tiketim mallarima gore gelismis lilkelerde % 100’ln istiinde iken, gelismekte olan
tilkelerde bu oran % 200’ln Ustiindedir. Bagka bir ifadeyle, yatirim mallarinin goreli
fiyat1 gelismekte olan tilkelerde tiiketim mallarinin fiyatlarindan % 100 daha yiiksektir.
Ote yandan, cevre iilkeler yatirim mallarin1 satin alirsa o zaman yerel fiyatlardan degil
kiiresel fiyatlardan Odeme yapacaktir. Aslinda, gelismis {ilkelerdeki rakiplerinin

0demesi gereken para miktarinin aynisin1 6deyecektir (Tablo 3.9).

Tablo 3.9: Sermaye yatirimi ve makine fiyatlari (Yurt igi tiikketime goére, 1985)
(Freeman, 2009:1440)

Birinci Diinya Uclincu Dunya
) Sermaye yatirimi Makine | Sermaye yatirimi Makine
Ulke (%) (%) Ulke (%) (%)
Kore 135 170 Pakistan 264 353
Ingiltere 118 113 Misir 332 323
Japonya 129 116 Hindistan 211 300
A.B.D. 100 100 Kenya 240 265
Almanya 97 95 Zimbabwe 209 212
Medyan 108 107 Medyan 230 211

Ulkeler arasindaki fiyat dlzeylerini karsilastirmak igin ICP tarafindan
gelistirilen alternatif bir yontem, ulusal para cinsinden Gayrisafi Milli Gelir verilerinin
esdeger satin alma giiciinii yansitan doniistiirme faktorleri kullanilarak ortak bir hesap
birimine donistiiriilmesidir. ICP tarafindan hazirlanan fiyat ve harcama verilerine
dayanarak hesaplanan satin alma giici doniistiirme faktorleri, tilkeler arasindaki fiyat
diizeylerini esitlemek icin kullanilmaktadir. Satin alma giicii paritesi doniistiirme
faktori (PPP conversion factor), A.B.D.’de 1 dolara satin alinan mal ve hizmet
miktarinin s6z konusu iilkede satin almabilmesi i¢in gereken ulusal para birimi
miktaridir. Satin alma giicli paritesi doniistiirme faktoriiniin piyasa doviz kuruna orani
(Ratio of PPP conversion factor to market exchange rate), tlkeler arasinda GSYIHy1

olusturan mal ve hizmet sepetinin maliyetinin karsilastiriimasint miimkiin kilmaktadir

(World Bank, 2008a:53).

Satin alma giicli paritesi doniistiirme faktoriiniin piyasa doviz kuruna oram

kullanilarak ¢evre iilkelerin durumu analiz edildiginde, fiyat duzeyinin Amerika
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Birlesik Devletleri temel iilke olarak veri alindiginda, merkez iilkelere gore oldukca
diisiik oldugu gozlenmektedir. Tablo 3.10°daki veriler yorumlanacak olursa, drnegin
2000-2004 doneminde A.B.D.’de 100 $ karsilig1 alinan mal ve hizmet sepeti, Pakistan
ve Bolivya’da 30 $’a satin alinabilmektedir. Kiiresellesme savunucularinin basarili
ornekler olarak on plana c¢ikardigt Cin’de ayni mal ve hizmet sepeti 40 § ve
Hindistan’da ise 30 $’a satin alinabilmektedir. Bu durumun temel nedeni, ¢evre
tilkelerin para birimlerinin satin alma giicii paritesi dolar kuru ile karsilastirildiginda
piyasa dolar kuru cinsinden daha diisiik degerlenmesidir. Buna gore, 2000-2004
déneminde 6rnegin Cin’in ulusal parasinin piyasa dolar kuru satin alma giicli paritesi
dolar kuruna gore % 60 oraninda, Hindistan i¢in ise % 70 oraninda diisiik

degerlenmistir.

Tablo 3.10: SGP dontistiirme faktoriiniin piyasa doviz kuruna orani (¢evre tilkeler)
(WDI Databank)

1980-1984 1985-1989 1990-1994 1995-1999 2000-2004 2005-2008

Ulkeler
Arjantin 0,58 0,60 0,91 0,91 0,56 0,49
Banglades 0,59 0,52 0,49 0,47 0,39 0,36
Bolivya 0,54 0,40 0,34 0,35 0,30 0,33
Brezilya 0,50 0,44 0,53 0,72 0,44 0,68
Sili 0,78 0,46 0,54 0,62 0,48 0,67
Cin 0,65 0,46 0,36 0,41 0,40 0,47
Kolombiya 0,47 0,33 0,32 0,45 0,39 0,53
Masir 0,39 0,36 0,30 0,37 0,33 0,31
Endonezya 0,73 0,45 0,43 0,37 0,36 0,49
Hindistan 0,55 0,48 0,34 0,32 0,30 0,35
Kenya 0,52 0,41 0,30 0,38 0,36 0,45
Meksika 0,60 0,42 0,60 0,53 0,65 0,68
Malezya 0,68 0,54 0,53 0,50 0,44 0,51
Pakistan 0,46 0,35 0,31 0,31 0,30 0,35
Tayland 0,58 0,49 0,55 0,51 0,38 0,45
Turkiye 0,56 0,46 0,57 0,51 0,46 0,66

Not: Donemsel ortalamalar tarafimdan hesaplanmistir.
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Buna karsilik, merkez Ulkeler igin satin alma giicli paritesinin piyasa doviz
kuruna oranina bakildiginda, fiyatlarin temel iilkeye yakin seyrettigi ve onemli bir
sapma gostermedigi goriilmektedir (Tablo 3.11). Karsilastirmali fiyat diizeyi endeksinde
meydana gelen degismelerin temel olarak piyasa doviz kurundaki ani degismelerden
kaynaklandig1r ve iilkelerin fiyat diizeylerini temel iilkeye goreli olarak ucuz ya da
pahali hale getirdigi ifade edilmisti. Ancak ilgili tablolar dikkate alindiginda cevre
tilkelerin fiyat diizeylerinin piyasa doviz kurlar1 ne kadar degisirse degigsin temel iilke

ya da merkez tilkelere gore her zaman ucuz kaldig1 goriilmektedir.

Tablo 3.11: SGP dontistiirme faktoriiniin piyasa doviz kuruna orani (merkez tilkeler)
(WDI Databank)

1980-1984 1985-1989 1990-1994 1995-1999 2000-2004 2005-2008

Ulkeler
Belgika 0,86 0,87 1,09 1,10 0,91 1,21
Kanada 0,97 0,96 1,00 0,85 0,84 1,09
isvicre 1,03 1,18 1,42 1,42 1,21 1,41
Almanya 0,89 0,96 1,19 1,18 0,96 1,14
Danimarka 1,03 1,14 1,38 1,34 1,16 1,53
Finlandiya 1,02 1,20 1,30 1,20 1,02 1,29
Fransa 0,97 1,02 1,21 1,15 0,95 1,23
Ingiltere 0,90 0,87 1,05 1,04 1,00 1,22
italya 0,71 0,86 1,06 0,93 0,86 1,13
Japonya 0,97 1,27 1,51 1,60 1,25 1,10
Hollanda 0,96 0,95 1,21 1,09 0,93 1,18
Norveg 1,35 1,31 1,42 1,32 1,16 1,48
Isveg 1,11 1,16 1,39 1,24 1,05 1,32

Not: Donemsel ortalamalar tarafimdan hesaplanmistir.

Gergekte, fiyat farklilasmasi ile gelir farklilasmasinin bilesik etkisinin
incelenmesi ve bu ikisinin ayr1 degil fakat birbirine tamamen bagimli olgular oldugunun
anlasilmas: gerekmektedir. Fiyat farklilasmasi gelir farklilasmasinin bir sonucu ve onun
kanitidir (Freeman, 2008:90-91). SGP ddviz kuru ile piyasa doviz kuru olgumleri

arasindaki farklhilik ozetle sunu demeye gelmektedir: diinya ikiye boliinmiistiir;
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diinyanin her iki kismi i¢in de gegerli olan (kuramsal olarak tutarli) tek bir gelir hacmi
Olciisii yoktur. Ekonomik performansi dlgerken diinyanin gelismis ve hakim kismindaki
fiyat yapisina mi, yoksa diinyanin bagimli kismindaki fiyat yapisina bakilmasi gerektigi
sorusunun cevaplanmasi gerekmektedir. Gelismis iilkeler, her seyden 6nce, teknoloji
tizerinde bir tekele, yani yatirirm mallarii iiretme araglarina sahiptir. Geriye kalan
iilkeler aradaki bu mesafeyi ancak yatirim mallara igerilmis bu teknolojiyi edinerek
kapatabilirler. Yatirrm mallar1 genellikle gelismis {ilkelerde iiretilir ve dahasi bu
ilkelerin yillik harcamalarinin biiyilk bir kismini olusturur. Dolayistyla, iilkelerin
ekonomik performansini karsilastirmak igin kullanilmasi gereken temel, gelismis

iilkelerdeki fiyat yapisidir (Freeman, 2008:93).

SGP doviz kurunun uluslararast karsilastirmalarda piyasa doviz kuruna gore
daha tutarli sonuglar verdigini savunan kurumlar ve aragtirmacilar, merkez iilkeler ve
cevre llkeler arasindaki fiyat farklilasmasinin cografik bir yapiya sahip oldugunu kabul
etmekle birlikte, diger cografik farklilasmalarin agiklanmasinda fiyat farklilasmasinin
bir faktor olarak etkilerini analizlerinin disinda birakmaktadir. Freeman (2009:1437)’a
gore, diinyanin farkli bolgelerindeki fiyat farklilasmasi1 sadece istatistiksel ya da
cografik bir sapma degildir, yoksulluk ve azgelismisligin temel nedenidir. Dolayisiyla,
kiiresellesme ve neoliberal kalkinma modellerine iliskin sdylemleri hakli ¢ikarmak
adina Diinya Bankasi ve IMF tarafindan 6n plana ¢ikarilan, hem Uretime hem de
tilkketime yonelik karsilastirmalarda kullanilabilecek standart bir 6l¢ii birimi haline
getirilmeye caligilan satin alma giicii paritesi, gercekte var olan esitsizlikleri gizleme ya

da oldugundan daha az gésterme amacina doniik olarak kullanilmaktadir.

Satin alma giicii paritesi teorisi, 0zii itibariyle uluslararasi ticaret baglaminda
denge doviz kurunun olusumunu agiklama amaciyla gelistirilmis bir teorik yaklagimdir.
OECD-EUROSTAT ve ICP’nin bir yandan hesapladiklar1 satin alma giicli paritesi
degerlerinin bir ulusal para biriminin asir1 ya da diisiik degerlenmesi ile ilgili analizlerde
bir gosterge olarak kullanilmamasi ve bir denge doviz kuru olarak yorumlanmamasi
gerektigine vurgu yaparken; Ote yandan ise satin alma giicii paritesi ile hesaplanan
karsilastirmali fiyat diizeyi endekslerinin iilkeler tarafindan uluslararasi ticarette rekabet

diizeylerini belirlemekte kullanabileceklerini ifade ederek wuluslararasi ticaretle
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iliskilendirmesi birbiriyle tutarli goriinmemektedir. Ote yandan, séz konusu uyariya
ragmen OECD tarafindan hesaplanan satin alma giicii paritesi doviz kuru degerleri
doviz piyasalarinda ulusal para birimlerinin asir1 ya da diisiik degerlenmesi ile ilgili
analizlerde denge ddviz kuru olarak kullanilmaktadir. Ornegin, Deutsche Bank satin
alma gucu paritesinin déviz kuru tahmin yontemleri iginde en iyi performans gdsteren
teorik model oldugunu vurgulamakta ve doviz piyasalarinda yatirim stratejilerini
tasarlarken OECD tarafindan hesaplanan satin alma giicii paritesi degerlerini dikkate
almaktadir. S6z konusu banka tarafindan déviz piyasasina iliskin hazirlanan ¢alisma ve
raporlarda, uzun dénemde para birimlerinin satin alma giicii paritesi degerine (banka bu

degeri “makul deger®”

olarak tanimliyor””) donme egilimi gosterdigi, buna karsgin kisa
ve orta donemde ticarete, bilgiye ve diger maliyetlere bagli olarak para birimlerinin cari
degerlerinin satin alma giicii paritesi degerinden saptig1 ifade edilmektedir. Bu durumun
ise, para birimlerinin uzun dénemde satin alma giicii paritesi degerine donene kadar kar
elde etme olanag yarattigina isaret edilmektedir® (Deutsche Bank, 2007:42; Hafeez

vd.,2007:3; Brehon, 2011:42).

OECD-EUROSTAT ve ICP, satin alma giicii paritesi degerlerinin uluslararasi
ticaretle ilgili analizlerde kullanilmamas1 gerektigine gerekce olarak, hesaplanan satin
alma giicii paritesi degerlerinin sadece ticarete konu olan mallar1 degil, ayn1 zamanda
ticarete konu olmayan mallar1 da icerdigini (Asian Development Bank, 2007:12);
sadece yurt icinde iretilen veya tliketilen mal ve hizmetleri kapsadigi, ihracat fiyati

tizerinden degerlendirilen mallart  kapsamadigim géisterrnektedir36 (European

% Deyimin orijinal ifadesi “fair value” seklinde olup, iilkemizdeki yazili ve gdrsel medyada Tiirkce
kargiliginin “adil deger, adil fiyat ya da adil kur” olarak kullanildig: tespit edilmistir. Aslinda déviz kuru
modellerinde s6z konusu deger “uzun donem denge degeri” olarak gecmekte iken, son donemde
literatiirde “makul deger” olarak kullanim seklinin giderek yayginlastig1 goriilmektedir.

% Deutsche Bank tarafindan G10 iilkelerinin para birimleri i¢in hesaplanan degerlenme endeksinde (G10
DB Valuation Index), s6z konusu para birimleri OECD satin alma giicii paritesi degerleri denge doviz
kuru olarak kullamlarak asir1 ya da eksik degerlenmelerine gore siralanmaktadir. Daha sonra, déviz
piyasalarinda (FOREX) iki ile bes yillik bir zaman araliginda en diisiik degerlenen {i¢ para birimini satin
alinmasi ve en yiiksek degerlenen {i¢ para biriminin satilmasi seklinde bir ticaret stratejisi izlenmektedir.

% Genel olarak, GSYiH nin tiim alt gruplari i¢in fiyatlarin derlenmesi gerekmektedir. Ancak uygulamada
bazi gruplara iliskin fiyatlandirma calismasi yapilmamaktadir. Buna neden olarak, cok masrafli olabilecek
ozel aragtirmalar1 gerektirmesi gosterilmektedir. Ornegin, GSYIH ana gruplarindan “net mal ve hizmet
ihracat1” i¢in, nihai mal ve hizmetlerin fiyatlandirilmasinin yaninda ham maddelerin ve ara girdilerin de
fiyatlandirilmas1 gerekmektedir. Bu gruplara iligkin satin alma giicii paritesi degeri, uygun olabilecek
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Commission, 2007:17). Buna bagh olarak, ilgili kuruluslar tarafindan hesaplanan
karsilagtirmali fiyat diizeyi endekslerinin, hesaplamada kullanilan mal ve hizmet
sepetinin ticarete konu olmayan mal ve hizmetleri de igeriyor olmasit nedeniyle
uluslararasi rekabet diizeyinin olglilmesinde kullanilmasinin uygun olmayacagi da ileri
strdlebilir. Bununla birlikte, ticarete konu olmayan mal ve hizmetlerin ticarete konu
olan mal ve hizmetlerin iretiminde kullanildiklar1 ve ilgili nispi fiyat diizeylerinde
tiretici firmalarin maruz kaldiklar1 yurt i¢i maliyet baskilarini yansittiklari dikkate
alinirsa, s6z konusu satin alma giicii paritesi hesaplamalarinin rekabet diizeyinin
olciimiinde kullanilabilecegi lehinde bir tespit olarak karsimiza ¢ikmaktadir®’ (Deutsche
Bank, 2004:36).

diger gruplara ait veriler kullanilarak hesaplanmaktadir. Bu amagcla kullanilan paritelere “referans parite”
denilmektedir. Net mal ve hizmet ihracati icin kullanilan referans parite ise déviz kurudur (TUIK,
2008:27-28). Dolayisiyla, ICP ve OECD-EUROSTAT ithalat ve ihracat ile ilgili fiyat verilerini
toplamamakta, GSYIH nin net mal ve hizmet ihracati kalemi igin satin alma giicii paritesi degeri olarak
doviz kurunu kullanmaktadir (Rao, 2012:21).

%7 Burada, Deutsche Bank’in SGP déviz kurunu kullanmasina gelebilecek olasi elestirilere kargi bilimsel
gerekeeler {iretmeye calistigt diisliniilebilir. Aslinda, SGP ddviz kuruna uluslararasi finansal aract
kurumlarin gosterdigi pratik ilgi ve giiven, tezimiz agisindan ilgili gostergenin kullanilmasini daha da
6nemli hale getirmektedir.



BOLUM IV

4. SATIN ALMA GUCU PARITESINDEN SAPMANIN NEDENLERI

Satin alma giicii paritesinden sapma ile kastedilen, piyasa doviz kurunun satin
alma gucl paritesi doviz kurundan sapmasidir (Swada ve Yotopoulos, 2006:8). Yabanci
ilkelerde tiretilen mallarin yurt icinde tiretilen mallar cinsinden goreli fiyatini yansitan
reel doviz kurunu, iki lilke arasindaki SGP’den sapmalarin bir 6l¢iisii olarak da gérmek
mimkunddr. Dolayisiyla, reel doviz kurunda meydana gelen degismelerin SGP’den
sapmalara esdeger oldugu soOylenebilir. Bu baglamda, literatiirde satin alma giicii
paritesinden sapmay1 6l¢gmek amaciyla yapilan analizler reel doviz kuru araciligiyla
yapilmakta (Froot vd., 1995; Rogoff, 1996; Sarno vd., 2002; Taylor vd., 2004; Sarno,
2005; Copeland, 2005; MacDonald, 2007) ve ilgili literatirde reel ddviz kurunun

sapmast (real exchange rate misalignment) agisindan ele alinmaktadir®®,

Literatiirde “cari reel doviz kurunun uzun doénem denge reel doviz kurundan
sapmas1” olarak tanimlanan reel doviz kurunun sapmasimin biiytlikliigiinii 6l¢ebilmek
icin, cari reel doviz kuru ve uzun donem denge reel doviz kurunu ayr1 ayr1 tanimlamak
ve 6lcmek gerekmektedir. Ancak, cari reel doviz kuru ve onun uzun dénem denge
seviyesinin Ol¢iilmesi kuramsal ve ampirik olarak kolay degildir. Burada belki de en
biiyiik zorluk, uzun dénem denge reel doviz kurunun “gdzlemlenemeyen” bir biiyiikliik
olmasi ve belirli bir kuramsal denge doviz kuru tanimina dayandirilarak

hesaplanmasinin gerekmesinden kaynaklanmaktadir. Makroekonomik biiyiikliiklerin

% Her ne kadar reel doviz kuru kavraminin kokenleri satin alma giicii paritesi ve tek fiyat kanununa
dayansa da, kurlarin olusumuna iligkin gtincel literatiir satin alma giicii paritesi yaklagimindan farkli
olarak uluslararasi goreli fiyatlarin disinda baska makroekonomik temel degiskenlere odaklanmis ve reel
doviz kuru analizlerini bu degiskenlere bagl olarak gelistirmislerdir. Buna bagli olarak, literatiirde s6z
konusu yaklagimlarin reel déviz kurunu ele alig bigiminin 6n plana ¢iktig1 ve sapma olgusunu reel doviz
kuru tizerinden ele aldiklar1 goriilmektedir.
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cesitliligine ve kullanilan ampirik yonteme gore, veri bir cari reel doviz kuru i¢in farkl

uzun donem denge reel doviz kurlar1 bulmak olanaklidir (Kibrit¢ioglu vd., 2004).

Reel doviz kuru sapmasinin 6lgiilmesinde ilk adim, uygun bir cari reel déviz
kuru endeksi hesaplanmast veya sec¢ilmesidir. Reel doviz kuru endeksinin
hesaplanmasinda, (i) cari reel déviz kurunun sadece tek bir yabanci paraya gore mi,
yoksa birden fazla yabanci ulusal paraya gore mi hesaplanacagi, (ii) birden fazla paraya
gore hesaplanacaksa, hangi ulusal paralara gore ve hangi agirliklarla dlgiilecegi, (iii)
agirliklarin biitlin veri dénemi i¢in sabit mi, degisken mi olacagi, (iv) ortalamanin
aritmetik mi, geometrik mi hesaplanacagi ve (v) reellestirmede kullanilacak yerli ve
yabanc1 fiyat endekslerinin (TUFE, TEFE, vb.) neler olmasi gerektigi gibi ¢ok sayida
etkenin 6nemli rol oynayacagi ve hesaplanan endeksin degerini etkileyecegi aciktir

(Ellis, 2001).

Uzun donem denge reel doviz kuru kavrami, cari reel déviz kurunun olmasi
gereken (denge) degerini gostermektedir ve bu bakimdan, “denge”’nin nasil tanimlandigi
ve belirleyicilerinin hangi degiskenler oldugu da, en az cari reel doviz kurunun tanim ve
Ol¢timii kadar reel doviz kurunun sapmasinin biiytlikliiglinii de etkiler (Kibritgioglu vd.,
2004). Reel doviz kurunun sapmasina iliskin literatiirde denge reel doviz kuru
hesaplama yaklagimlar1 satin alma giicii paritesi teorisi, genel denge modelleri, kismi
denge modelleri ve tek denklem modelleri olarak dort ana bashk altinda
incelenmektedir®®. Satin alma giicii paritesi teorisine gore, mutlak terimler cinsinden
ifade edildiginde uzun dénem denge reel doviz kurunun her zaman 1’e (veya endeks
cinsinden 100’e) esit olmas1 gerekmektedir. Buna karsin, satin alma giicii paritesi teorisi
disinda kalan diger yaklasimlara gore, uzun donem reel doviz kuru i¢ ve dis ekonomik
denge saglandiginda gecerli olan reel doviz kuru olarak tanimlanmaktadir. Burada, i¢
denge ile tam istihdam c¢ikt1 diizeyinin saglanmasi, dis denge ile ise cari islemler

dengesinin saglanmasi ya da cari iglemler a¢iginin hedeflenen siirdiiriilebilir bir diizeyde

%9 Satin alma giicii paritesi teorisi hari¢, uzun dénem denge reel déviz kuru hesaplamaya yonelik diger
modellere 6rnek olarak temel denge déviz kuru (fundamental equilibrium exchange rate, FEER),
davranigsal denge ddviz kuru (behavioral equilibrium exchange rate, BEER), arzulanan denge ddviz kuru
(IMF’s desired equilibrium exchange rate, DEER), dogal denge doviz kuru (NATREX- natural
equilibrium exchange rate) verilebilir (Edwards vd.,1999; Sarno vd.,2002; MacDonald, 2007).
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tutulmasina vurgu yapilmaktadir (Rosenberg, 1996:31). Sonucta, cari reel doviz
kurunun i¢ ve dis dengenin her ikisini birden saglayacak diizeyde olmamasi durumunda
ise reel doviz kuru sapmasi ortaya ¢ikmaktadir.

Uzun donem denge reel doviz kurunu hesaplarken, satin alma giicli paritesi
teorisinde uluslararas1 goreli fiyatlar temel belirleyici faktor konumundadir. Buna
karsilik, diger yaklasimlarda potansiyel belirleyici faktorler olarak 6n plana ¢ikan bazi
temel makroekonomik degiskenler arasinda disa aciklik derecesi, dig ticaret haddi,
ticarete konu olan ve olmayan mallar iireten sektorler arasindaki iiretkenlik farki,
uluslararasi reel faiz orani farkliliklari, net dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, net
sermaye girisi, kamu kesimi dengesi, merkez bankasinin net yurt dis1 varliklart ve kamu

borglar sayilabilir.

Uzun donem denge reel doviz kurunun hesaplanmasi amaciyla uygulamaya
doniik olarak baslica ii¢ yontem kullanilmaktadir: Satin alma giicii paritesi teorisi
yaklagimina goére, uzun dénem denge reel doviz kuru ulusal para biriminin reel
degerinde asir1 ya da eksik degerlenmenin olmadigi kabul edilen bir donemdeki kurdur.
Bu donemin genelde cari reel doviz kurunun baz donemi degeri oldugu kabul edilir ve
buna bagli olarak, baz doneminin hangi donem olarak kabul edildigi sapma derecesi
tahminini agik bir bicimde etkiler. Ornegin, baz dénemi 1995 olan bir cari reel doviz
kuru endeksi i¢in denge kur degeri 1995 yili baz alinarak saptanan 100°diir ve bu denge
degeri biitiin donemler i¢in gegerlidir. Baz donemi se¢iminden kaynaklanan bu zayiflig
gidermek amaciyla literatiirde bazen cari reel doviz kurunun denge degerinin zaman
icinde degisebildigi varsayilir. Kisaca “trend yaklasimi” da denilen bu ydnteme gore,
cari reel doviz kurunun trend degeri hesaplanir ve bu seri uzun donem denge degeri
serisi olarak kullanilir. Uygulamada kullanilan ii¢lincii yontem olan temel
makroekonomik degigkenlere dayali indirgenmis bi¢im yOnteminin ise literatiirde en
azindan su iki farkli bi¢imde uygulandigi gériilmektedir: Ilk asamada, reel doviz
kurunun uzun dénem belirleyicileri kuramsal bir model ¢ergevesinde hesaplanir. Sonra,
bu potansiyel belirleyicilerden hangilerinin cari reel doviz kuru serisiyle uzun dénemde
birlikte hareket ettigi Johansen esbiitiinlesme testleri yardimiyla gorgiil olarak
hesaplanir. Esbiitiinlesme testlerine bagl olarak ortaya ¢ikan belirleyici degiskenlere

gore tek denklemlik bir regresyon modeli tahmin edilir ve tahmin edilen katsayilar
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yardimiyla, agiklayict degiskenlerin cari degerleri dikkate alinarak, cari reel doviz
kurunun tahmini degerleri hesaplanip uzun donem denge degeri olarak kabul edilir.
Diger bicimde ise, uzun dénem denge reel doviz kurunu elde edebilmek igin, denge
kurun hesaplanmasinda agiklayici degiskenlerin cari degerleri degil, her birinin kendi
uzun donem siirdiiriilebilir degerleri ilgili katsayr tahminleri ile birlikte kullanilir

(Kibritgioglu vd., 2004:12-13).

Reel doviz kuru sapmasini satin alma giicii paritesi agisindan analiz eden
calismalarda, nominal déviz kuru ile goreli fiyatlarin uzun dénemde birlikte hareket
edip etmedigi, reel doviz kurunun zaman i¢inde duragan bir denge diizeyine doniip
donmedigi test edilmektedir. Satin alma giicii paritesinin gegerliligi istatistiksel olarak
test edilirken, reel doviz kurunun belli bir ortalama etrafinda mi dalgalandigi (mean
reverting), yoksa rassal yiirliytis (random walk) siirecini mi izledigi arastirilmaktadir.
Reel doviz kurunun, belli bir ortalama etrafinda dalgalandigi ve uzun donem denge
degerine yakinsadigi, baska bir deyisle duragan oldugu kabul edildiginde satin alma
gucu paritesi hipotezinin gegerli oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Aksi takdirde, reel
doviz kurunun rassal bir yliriiyiis siireci izlerse, ortalama etrafinda hareket egilimi
gostermeyecegi i¢in satin alma giicli paritesinden sapmalar olacag ve satin alma giicii

paritesi hipotezinin gecerli olmayacagi kabul edilmektedir.

Satin alma giicli paritesi hipotezinin gegerliligini test eden, yani d6viz kurunun
duragan zaman serisi olup olmadigini aragtiran uygulamali ¢aligmalarin bir¢ogu, reel
doviz kurunun uzun dénemde duragan oldugu sonucuna varmislar ve bundan dolayi
satin alma giici paritesi hipotezinin uzun dénemde gegerli olacagini belirtmislerdir
(Froot ve Rogoff, 1995). Bununla birlikte, reel doviz kurunun herhangi bir sok
karsisinda yeniden denge degerine ulagsma hizina iliskin olarak, sokun etkisini kaybetme
sliresinin yarist olarak tanimlanan yarilanma siiresi (half-life), Rogoff (1996)’a gore 3
ile 5 yil arasinda degismektedir. Rogoff, kisa donemde asir1 oynak olan reel doviz
kurunun herhangi bir sok karsisinda yeniden denge degerine ulagmasinin bu kadar uzun
slire almasini “satin alma giicii paritesi bilmecesi” (PPP Puzzle) olarak nitelendirmekte
ve bu durumun kisa donemde doviz kurlarindaki dalgalanmalarin reel faktorlerden

ziyade parasal faktorlerden kaynaklandigimi ileri siirmektedir. Bununla birlikte, reel
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doviz kurunda ortaya ¢ikan sapmalar reel faktorlerden kaynaklaniyorsa yeni bir denge
kuru olusacak ve satin alma giicli paritesinden sapma kalicilik gosterecektir. Diger bir
ifadeyle, kurlar ve fiyatlar birlikte hareket etmeyecek ve uzun vadede de satin alma

giicii paritesi gecerli olmayacaktir.

Uzun donemde denge reel doviz kurunun izleyecegi yolu tanimlamak igin,
temel satin alma giicli paritesi modelinin reel faktorlerin etkisini de dikkate alacak bir

bicimde genisletilmesi gerekmektedir.

E=P/P (4.1)

seklinde gosterilen temel satin alma giicii paritesi modeli, basitlestirmek igin logaritmik

terimlerle su sekilde ifade edilir.

e=p—p’ (4.2)

Genisletilmis satin alma giicii paritesi modelinde, satin alma giicii paritesinden
kalic1 sapmalara neden olan reel faktorleri de kapsayacak sekilde denge reel doviz kuru
degeri q temel modele dahil edilir. Bu modelde, denge doviz kuru nominal déviz kuru

ve ulusal fiyat diizeyi farkliliklar1 arasindaki bir aralikta hareket eder.

e=q+@—p) 43)

Verimlilik degismeleri ve ticaret haddi soklar1 gibi reel faktorler, denge doviz
kurunun uzun dénem trendini etkilemek suretiyle nominal déviz kurunun uzun dénem
trendini etkiler. Ornegin; ticarete konu olan mallar iireten sektdrde ortaya g¢ikan
verimlilik artislari, ticarete konu olan mallarin ticarete konu olmayan mallara gére nispi
fiyatin1 diisiiriir, buna bagli olarak uluslararasi ticarette iilkenin rekabet diizeyi artar ve
cari islemler dengesinde iyilesme goriiliir. Verimlilik artisina bagl olarak cari islemler
dengesinde ortaya ¢ikan iyilesme, cari islemler dengesinin tekrar saglanmasi i¢in ulusal
para biriminin uzun dénem reel denge degerinde bir artis1 gerekli kilar. Bu nispi fiyat

degismelerinin nasil genisletilmis satin alma giicii paritesi modeline katildigini
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gostermek icin, her lkenin ticarete konu olan ve olmayan mallar tirettigini varsayalim.
Buna bagl olarak, yerli ve yabanci iilkedeki fiyat diizeyleri ticarete konu olan mallar
(py) ve ticarete konu olmayan mallarin (p,) her iki iilkede kendi fiyatlarinin

agirliklandirilmis ortalamasi cinsinden su sekilde ifade edilebilir.

p =ap;+ (1 —a)p, (4.4)

p*=a'p,+ (1 —a")p; (4.5)

Bu esitlikleri 4.3 no’lu esitlikte yerine koyarsak nominal doviz kurunu,

e =g~ [ap, + (1 - a)p] = [a’pp + (1 — a"py] (4.6)

seklinde ifade edebiliriz. Ticarete konu olan mallar ihra¢ ve ithal mallarindan
olustugundan, ticarete konu olan mallarin yerli ve yabanci iilkedeki fiyat:1 her iilkede her
tilkede ihra¢ ve ithal edilebilir mallarin kendi fiyatlarinin agirliklandirilmisg

ortalamalariyla ifade edilebilir.

pe = bpy + (1 —b)pp, (4.7)

pi = b*'py + (1 —b")py, (4.8)

Denge reel doviz kuru, 4.6 no’lu esitlikte 4.7 ve 4.8 no’lu esitliklerin

yardimiyla su sekilde gosterilebilir.

q=a:—pa) —a" @ —pn) — (b —b")(Px — Pm) (4.9)

Bu esitlige gore, bir ulusal paranin reel uzun donem denge degeri yerli
tilkedeki ticarete konu mallarin ticarete konu olmayan mallara nispi fiyati, yabanci
tilkedeki ticarete konu olan mallarin ticarete konu olmayan mallara nispi fiyati ve yerli
ulkenin ticaret haddinin bir fonksiyonudur. Esitlik 4.3’te 4.9 nolu esitlikte buldugumuz

q degerini yerine koyarsak,
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e=alp;—pn) —a(pi —pn) —(b—b)(px —pPm) + (0 —P") (4.10)

nominal déviz kurunu belirleyen nispi fiyatlara, temel satin alma giicii paritesi iliskisini
ifade eden yerli ve yabanci fiyat diizeyleri arasindaki nispi fiyat iliskisini de eklemis
oluruz. Esitlik 4.10°daki genisletilmis satin alma giicii paritesi modeli, yerli ve yabanci
fiyat diizeyleri arasindaki nispi fiyat iligkisinin nominal déviz kurunun uzun doénem
hareketlerinin tek belirleyicisi olmadigini, reel faktorlerin nominal déviz kurunu,
ticarete konu olan ve olmayan mallarin nispi fiyatlarin1 ve ticaret hadlerini etkileyerek
reel doviz kurunun uzun dénem denge degerinden sapmasinda 6nemli bir rol oynadigini
gostermektedir (Rosenberg, 1996:38-40).

Reel faktorlerden kaynaklanan denge diizeyinden sapmalarin kalici olmasi
nedeniyle uzun donemde satin alma giicli paritesi gecerliligini yitirmektedir. Piyasa
yapisi, dig ticarete getirilen kisitlamalar, ulasim maliyetleri, teknoloji ve verimlilik
degisimleri, sermaye hareketlerinin varligi, yeni kaynaklarin kesfi, doviz kuru rejimleri
ve politikalari, gelir esnekliklerindeki ve biiylime oranlarindaki yapisal farkliliklar gibi
reel faktorlerden dolayr da reel kur denge diizeyinden sapmalar gosterebilir®. S6z
konusu faktorler, ulusal fiyat diizeylerindeki farkliliklardan bagimsiz olarak cari
islemler dengesi ilizerinde uzun donemde olumsuz yonde etkili olmaktadir ve bu
dengesizligin giderilmesi i¢in doviz kurlarinda biyiik miktarda degisiklik yapma
ithtiyaci ortaya ¢ikmaktadir. Bu tiir durumlarda, déviz kurlar iilkeler arasindaki goreli
fiyat diizeyleri degismese bile digsal dengesizligi diizeltecek sekilde ayarlanmaktadir.
Ulusal fiyat diizeylerindeki bir degisikligin eslik etmedigi bir doviz kuru degisikligi,
denge doviz kurunun uzun donem i¢in tahmin edilen satin alma giicii paritesi

degerinden sapma gosterecegi anlamina gelmektedir (Rosenberg, 1996:10-11).

0 Raim (2006), reel faktorleri (soklar anlaminda) kendi iginde talep yanli ve arz yanli soklar olmak iizere
ikiye ayirmaktadir. Talep yanli soklara talebin ticarete konu olan mallardan ticarete konu olmayan
mallara kaymasi, iilke gelir diizeyinin biiylimesi ve kamu harcamalarindaki artis 6rnek verilmektedir. Arz
yanlt soklara ise teknolojideki degismeler, goreli verimlilik diizeyindeki degigmeler ve iiretim
faktorlerinin kompozisyonundaki degismeler ornek verilmektedir. Tasimacilik maliyetleri ve giimrik
engelleri arastirmanin bakis acisina gére hem arz yanli hem de talep yanli faktorlere dahil
edilebilmektedir. Fiyat farkliliklarinin nedenlerine iligkin bu simiflandirma yapilan ampirik arastirmalarin
temelini olusturmaktadir.
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Satin alma giicli paritesinden sapmalarin nedenlerine iliskin literatiirde,
ozellikle son donemde yapilan ¢aligmalarda gézlemlenen en 6nemli sonuglardan ilki,
gelismis iilkeleri veri alan caligmalarda (ki literatliriin ¢ok biiyiik bir kismini teskil
etmektedir) uzun dénem SGP kosulunun saglanmasina karsin, gelismekte olan tilkeleri
veri alan ¢alismalarda s6z konusu kosulun saglanamadigi, bagka bir ifadeyle SGP’den
sapmalarin  kalici oldugudur. Dolayisiyla, Taylor (2002:144), arastirmacilarin
dikkatlerini hangi faktorlerin Glkeler arasinda SGP’den sapmalara neden olduguna
cevirmeleri gerektigini vurgulamakta; Yotopoulos vd. (2005) ise SGP’nin uzun
donemde gegerliligine iliskin calismalarin sadece reel doviz kuru hareketlerine
odaklanmasini elestirerek, iilke karakteristiklerinin de dikkate alinmasi gerektigine
dikkat cekmektedir. Bu baglamda, gelismis/ gelismekte olan iilke ayriminin yapildigi ve
hangi Ulke karakteristiklerinin SGP’den sapmaya neden oldugu ile ilgili olarak gérece
oldukga yeni bir literatiir olusmaya baslamistir (Cheung vd., 2000; Alba vd., 2003; Alba
vd., 2007; Bahmani-Oskooeea vd., 2008, Drine vd., 2008; Wu vd., 2010).
Calismamizin bu boliimiinde, satin alma giicii paritesinden sapmaya neden olan parasal
ve reel faktorler gelismis/ gelismekte olan iilke ayrimi ve iilke karakteristikleri dikkate

alinarak analiz edilecektir.

4.1. Para arz1 ve enflasyon oran1 degiskenligi

Satin alma giicli paritesi teorisi, Cassel’in ortaya koydugu bi¢imiyle denge
durumundan sapmaya neden olan faktorlerin sadece parasal oldugu bir diinyada gecerli
olacaktir. Bu baglamda, satin alma giicli paritesi teorisi paranin miktar teorisinin acik
ekonomiye uyarlanmis halidir. Bilindigi gibi paranin miktar teorisine gore, bir tilkedeki
fiyat diizeyi o iilkedeki para arzina bagl olarak belirlenmektedir. Satin alma giicii
paritesi teorisine gore doviz kurlari, fiyat diizeylerini uluslararasi olarak esitleyecek
sekilde hareket edecektir. Eger parasal faktorler fiyat seviyelerini ve fiyat
seviyelerindeki degisim de doviz kurlarimi belirliyorsa, bu ayn1 zamanda parasal
faktorlerin doviz kurlarindaki degisimi belirledigi anlamina gelmektedir (Rosenberg,
1996:10). Bu durumda, bir iilkenin para arzinda bir artis oldugu zaman, bu hem yurt igi

fiyat diizeyini hem de nominal doviz kurunu uzun dénemde ayni oranda artiracaktir.
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Buna bagli olarak, para arzindaki artis siire¢ tamamlandiginda her iki ulusal para birimi

cinsinden paranin satin alma giiciinde bir azalmaya neden olacaktir.

Kisa déonemde piyasa doviz kurunun satin alma giicli paritesi doviz kurundan
sapmasini finansal piyasalar ile mal piyasalar1 arasindaki arbitraj hizinin farkindan
kaynaklandigini1 ileri siiren teorik yaklasimlar, bu sapmalarin nedeninin genellikle
parasal soklar oldugunu kabul etmektedir. Mundell-Fleming modelinin gelismis ve
dinamik hale getirilmig bir tiirii olan Dornbusch (1976)’un kati fiyatlh parasalci
modelinde, SGP’nin kisa donemde para arzindaki bir artis sonucu uzun donem denge
degerinden gecici olarak sapma egilimi gosterecegini, ancak uzun donemde tekrar
denge degerine donecegini savunulmaktadir. Kisa donemde fiyatlar kati oldugundan,
nominal para arzinda meydana gelen bir artig reel para arzinda da bir artisa neden
olmaktadir. Bu ise likidite etkisine yol acarak reel para arzindaki artisa karsi faiz
oranlarinin diigmesi ile sonuclanacaktir. Bu modelde, baslangictaki bir parasal
genisleme sadece doviz kurunun ayni oranda deger kaybetmesine yol agmamakta,
bununla birlikte likidite etkisinden dolayi i¢ faiz oranlarinin diismesi sonucu ortaya
cikan sermaye hareketleri nedeniyle, doviz kurunun bu etki ile daha fazla deger
kaybetmesine yol agmaktadir. Bu durumda kisa donemde doviz kuru, uzun dénem SGP
degerinin {izerine ¢ikmaktadir (Overshooting). Bununla birlikte, faiz oranindaki bir
diisme karsisinda reel piyasalarin verdigi tepki bu kadar hizli olmamaktadir. Faizlerdeki
diisme, reel ekonomide yatirimlart arttirmakta, bu da milli geliri, ithalati, bir 6l¢iide de
fiyatlar genel diizeyini arttirmaktadir. Mekanizmanin bdyle isledigi varsayilsa bile, bu
etkilerin ortaya ¢ikmasi olduk¢a zaman almaktadir. Dolayisiyla kisa donemde, SGP’nin
belirledigi denge kurlarindan farkli bir noktada doviz kurlar1 olusmaktadir. Doviz
kurlarinda meydana gelen yiikselme, ihracati artirirken ithalati azaltmaktadir. Bu
gelismeden O6demeler bilangosu olumlu yonde etkilenmekte ve iilke parast deger
kazanmaya baslamaktadir. Ote yandan, fiyatlarin yavas intibak etmesine karsin
zamanla, doviz kurunda meydana gelen asir1 yiikselmenin bir kismin1 yok edecegi ve

doviz kurunun uzun dénemde SGP denge degerine donecegi beklenmektedir.

Bir parasal sok karsisinda, satin alma giicli paritesinin, fiyatlarin pariteye

doniisiiniin daha hizli saglanmasi agisindan yiiksek enflasyon oranlarina sahip tilkelerde
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saglanma olasiliginin daha yiiksek olacagi diisiiniilebilir (Frankel, 1978, Cheung vd.,
2000; Copeland, 2005; Alba vd., 2003; Cashin vd., 2006; Bahmani-Oskoeeaa vd., 2008;
Drine vd., 2008). Yilksek enflasyonlu ulkelerde, parasal soklar reel doviz kuru
dalgalanmalarmin baglica nedenlerinden birisi olarak goriilmektedir. Buna gore, eger
yurt i¢i fiyat hareketleri parasal soklar tarafindan ydnlendiriliyorsa, bu durumda
SGP’den sapmanin gegici olmast ve doniis hizinin daha ytliksek olmasi beklenecektir.
Nominal katiliklar dikkate alindiginda, daha yiiksek bir enflasyon orani pariteden sapma
stiresini kisaltacak sekilde ve siklikta fiyatlarin ayarlanmasina neden olmakta ve iilkeler
arasindaki fiyat yakinsamasini arttiran arbitraj hareketlerini kolaylastirmaktadir (Drine
vd., 2008:26). Gelismis ve gelismekte olan iilkeler agisindan, enflasyon ve reel doviz
kuru soklarinin siirekliligi arasinda ters yonlii bir iliski vardir. Soyle ki, yliksek
enflasyon oranlarina sahip tilkeler i¢in reel déviz kurlarinin pariteden sapmasi daha kisa
stireli olmaktadir. Dolayisiyla, 6zellikle yiiksek enflasyon oranlarina sahip gelismekte
olan iilkeler acisindan fiyat hareketleri parasal soklar1 biiyiik 6l¢iide yansittigt zaman

pariteye doniislin daha hizli olma olasilig1 artmaktadir (Cashin, 2006:109).

Bununla birlikte, yiksek enflasyonlu ulkelerde SGP’nin saglanamayacagini
(Holmes, 2001), sadece diisiik enflasyonlu iilkelerde ya da benzer enflasyon oranlarina
sahip tlilkeler arasinda saglanabilecegini (Alba vd., 2007) vurgulayan ampirik ¢alismalar
da s6z konusudur. Bu ¢alismalarda, yliksek enflasyon oranlarina sahip tlkelerin ortak
ozelliklerinden birisi olarak yliksek nominal doviz kuru oynakliklar1 yasamalari
nedeniyle kurlarin ve fiyatlarin birlikte hareket etmeyecegi ve uzun vadede de SGP
gecerli olmayacagi sonucuna ulasilmistir. SGP’nin saglanmasi siirecinde fiyat diizeyinin
enflasyon orami yiiksek olsa da gorece nominal doviz kuruna gore daha yavas
uyarlanacagi dikkate alinirsa, yiiksek nominal doviz kuru oynakligi pariteden sapmaya

neden olacak sekilde iilke fiyat diizeyinde dalgalanmaya neden olur (Wu vd., 2010).

Eger iilkeler farkli enflasyon oranlarima ve yiiksek nominal doviz kuru
oynakligia neden olacak sekilde esnek doviz kurlarina sahipse, arbitraj mekanizmasi
yiiksek enflasyon oranina sahip iilkede yabanci mallara ve yabanci paraya olan talebi
artirabilir. Yiiksek enflasyonlu iilkenin nominal doviz kuru bu durumda SGP tekrar

saglanincaya kadar diisiik enflasyonlu iilkeye karsi deger kaybedecektir. Bununla
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birlikte, ticari partneri ile enflasyon orani farkli olan bir iilkenin déviz kuru piyasasina
miidahale etmesi ise pariteye doniisii engeller ve SGP saglanamaz. Bu yiizden, SGP
doviz kurlarin1 sabitleyen farkli enflasyon oranlarina sahip iilkeler arasinda
saglanamayabilir. Ayn1 sekilde, eger tilkeler doviz kurlariin pariteyi saglayacak sekilde
hareket etmesini engelleyecek yonde doviz piyasalarina miidahale ederlerse, bu
durumda satin alma giicii paritesinin benzer enflasyon oranlarina sahip iilkeler arasinda

bile saglanma olasiliginin azalacaktir (Wu vd., 2010:2).

Alba vd. (2005:9; 2007:3), gelismis iilkelerin gorece daha diisiik enflasyon
oranlarina sahip olmalar1 nedeniyle, bu iilkelerde yiiksek nominal doéviz kuru
oynakliginin SGP’den sapmalara neden olabilecegine igaret etmektedir. Diger taraftan,
gorece daha yiikksek enflasyon oranlarina sahip gelismekte olan ilkelerdeki
hiikiimetlerin genellikle fiyatlara ve nominal doviz kurlarina miidahale etmeleri sonucu
ortaya ¢ikabilen diisiik nominal doviz kuru oynakligi da SGP’den sapmaya neden

olmaktadir.

4.2. Ticaret engelleri ve disa agiklik diizeyi (trade openness)

SGP’nin temelinde yatan ve Tek Fiyat Kanunu (TFK) mekanizmasinin
zayiflamasima yol acan nedenlerden en belirgini; tagimacilik giderleri, sigorta
maliyetleri, vergiler ve hiikiimetlerin vergi disinda koydugu engeller gibi ticaret
engellerinin varligidir (Krugman vd., 2006:373; Sarno vd., 2002:56). Tasimacilik
giderleri ve sigorta maliyetleri gibi giderler, TFK’nin temelini olusturan doéviz kurlari
ile ticarete konu olan mallarin fiyatlari arasindaki iliskiyi zayiflatir. Bu giderler ne kadar
artarsa, farkli iilkelerin mallarin fiyatlar1 veri iken, doviz kurunun degisim araligi o
Olclide biiyiik olacaktir. UNCTAD (2007:78-80) tarafindan hazirlanan “Review of
Maritime Transport” adl1 rapor, uluslararasi tasimacilik maliyetlerinin 1980’11 yillardan
itibaren azaldigina isaret etmektedir. Tagimacilik maliyetlerinin toplam ithalat i¢cindeki
pay1 diinya 6l¢eginde 1980 yilinda yiizde 8 olarak gerceklesirken, bu oran 2005 yilinda
yiizde 5,7°ye gerilemistir. Bolgesel olarak analiz edildiginde ise, gelismis tlkelerin

tasimacilik maliyetlerinin  gelismekte olan iilkelere gore daha diisik oldugu
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gorilmektedir. S6z konusu oran, gelismis iilkeler i¢in 2005 yilinda yiizde 4,8 iken,
gelismekte olan iilkeler i¢in yiizde 7,7 diizeyinde gergeklesmistir.

Tarife ve tarife dis1 engeller de TFK oranlarinin etrafinda arbitrajin karh
olmadig1 bir bant genisligi olusturmaktadir. Sadece doviz kurunda meydana gelen
onemli sapmalar arbitraj1 karl1 hale getirirler ve dolayisiyla bant genisliginin bir maldan
digerine degistigi varsayimi altinda, doviz kurunun SGP’den sapmasi arttikg¢a, arbitrajin
etkisi giiclii hale gelecektir. Ancak, uluslararasi ticaretteki engeller, arbitraj
mekanizmasinin iglemesini engellemek suretiyle goreli fiyatlar1 asimetrik bir sekilde
etkilemektedir. Aslinda, ekonomik liberalizasyon pek ¢ok gelismekte olan tilkede genel

bir egilim gibi goriinse de, hala bu iilkelerde serbest ticareti sinirlayan tarife ve tarife

dis1 engeller varligini stirdiirmektedir (Drine vd., 2008).

GATT ve WTO gibi uluslararast kuruluslarin biinyesindeki ¢ok tarafl
goriismeler ve anlagsmalar seklinde yiiriitiilen ¢aligsmalar sonucunda, ticarete konu olan
mallar {izerinde uygulanan ortalama tarife oranlarinda O6nemli Olgiide indirimlere
gidilmistir. Bunun sonucunda, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde ortalama tarife
oranlar1 uzun donemli bir azalma egilimi gostermistir. UNCTAD verilerine gore,
gelismekte olan iilkelerde 1981 yilinda ylizde 28,7 olan ortalama tarife orani, 1990’1
yillardan itibaren hizla azalarak 2005 yili itibariyle yiizde 10,9’a gerilemistir. Ulkeler
bazinda tarife oranlar1 incelendiginde, ortalama tarife oranlarinin Hindistan, Brezilya ve
Cin’de 1981 yilinda oldukga yiiksek olup, sirasiyla yiizde 74,3, yiizde 49 ve yiizde 49,5
diizeyinde gergeklestigi goriilmektedir. Bu {ilkelerde tarife orani, 1990’11 yillarin
ortalarindan itibaren hizla azalmis ve 2005 yilinda sirasiyla yiizde 16, ylizde 12,2 ve
yiizde 9 seviyelerine gerilemistir (UNCTAD, 2005). Gelismis iilkelerde ise ortalama
tarife oranlari, gelismekte olan iilkelere gorece daha diisiik diizeydedir. WTO verilerine
gore, 2005 yili itibariyle Avrupa Birligi iilkelerinde uygulanan ortalama tarife orani
yiizde 4,2, A.B.D.’de ylizde 3,7 diizeyindedir. Ortalama tarife oranlarindaki bu uzun
donemli azalma ve yakinsama siirecine karsin, ticarete konulan engellerin

kompozisyonunda tarife dis1 engellerin agirlik kazandig1 gorilmektedir (WTO, 2007).
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Ote yandan, bir ekonominin disa agiklik diizeyi arttikca, daha biiyiik
miktarlarda gergeklesen mal ticaretinin arbitraj mekanizmasi araciligryla firmalarin daha
stk bir sekilde fiyat ayarlamalari yapmalarina yol acacagi, bdylece olast SGP’den
sapmalarin siiresini kisaltan bir etki yaratacagi ileri siiriilmektedir (Cashin vd.,
2006:111). Buna gore, satin alma giicii paritesinin, biiyiik Olclide ticarete agik olan
tilkelerde gecerliliginin saglanma olasiligi ylksektir. Bunun nedeni, ticarete konu olan
mallarin tlkeler arasinda SGP’den sapmalari diizeltici bir isleve sahip olmasidir (Alba
vd., 2003; Alba vd., 2007). Bir ekonomi ne kadar disa agik olursa SGP’nin saglanma
olasiligi o Olglide artacagina iliskin bir baska calismada, disa agik ekonomilerde
nominal soklarin SGP’den sapmalara olan etkisinin daha az olacagi sonucuna

ulagtimistir (Lo vd., 2006).

1970’1lerden gilinlimiize secilmis bolgeler ve iilke gruplari acisindan disa agiklik
oranlart incelendiginde (Grafik 4.1), Ozellikle A.B.D. ve Japonya gibi buyuk
ekonomilerin disa agiklik oranlarinin digerlerine gore daha diisiik oldugu goriilmektedir.
Diinya Bankasi verilerine gore, A.B.D.’nin disa agiklik oran1 1970’li yillarda ortalama
olarak yiizde 12,2 iken, 2000’11 yillarda yiizde 20,5 oraninda ger¢eklesmistir. Japonya
i¢in ise s0z konusu oranlar sirastyla 1970’ler i¢in yiizde 20,4 ve 2000’11 yillar i¢in yiizde
23,5 seklindedir. Diinyanin en biiyiik bu iki ekonomisine ait disa aciklik oranlarinin
goreceli olarak diisiik olmasinin nedeni, iilkelerin kendi i¢ piyasalarinin oldukc¢a biiyiik
olmasi ile iliskilendirilmektedir. Biiylik ekonomisine ragmen, dis ticarete agiklik
oraninin Euro bdlgesinde gorece daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu bdlgenin disa
aciklik oran1 1970’lerde yiizde 38,8 diizeyinde iken, 2000’11 yillarda bu oran ytlizde 61,5
diizeyine yiikselmistir. Ancak bu artista Avrupa Birligi’ne entegrasyon siirecinin 6nemli
etkilerinin oldugu, AB iiyesi olup da Euro bolgesine dahil olmayan iilkeler ve AB ile
serbest ticaret anlagsmas1 yapan bolge lilkelerinin Euro bdlgesinin dis ticaret hacminin
artmasina katkida bulundugu ifade edilmektedir. Ozellikle, 1990’1 yillarin baslarinda
Dogu Bloku’nun yikilmasi sonrasinda Gegis Ekonomileri olarak tanimlanan iilkelerin
gerek AB’ne iiye olarak, gerekse de AB tabanl iiretim ve dagitim aglarina katilarak

bolge dis ticaretinin ve disa aciklik oranini artmasina neden oldugu belirtilmektedir

(Aydm vd., 2010:12).
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Grafik 4.1: Bolgeler ve Ulke Gruplarinda disa agiklik oranlar1 (1970-2009) (Word Bank)

Not: Bélge ve iilke gruplarinin disa aciklik oranlar1, mal ihracatinin GSYIH’ya béliinmesiyle
hesaplanmis degerlerdir. Donemsel disa agiklik oranlari, aritmetik ortalamalari gostermektedir.

Gelismekte olan iilkeler agisindan disa agiklik oranlarindaki degisim siireci
incelendiginde, ozellikle Dogu Asya iilkeleri ile Orta Dogu ve Afrika iilkelerinin
durumu dikkat ¢ekmektedir. Bununla birlikte, sz konusu {ilke gruplarinin disa agiklik
oranlarinin diger gelismekte olan {ilke gruplarina oranla daha yiiksek olmasinin
nedensel arka plan1 farkliliklar gostermektedir. Dogu Asya iilkelerinin disa agiklik
oranlar1 1970’lerde yiizde 19,9 diizeyinde iken, 2000’li yillarda yiizde 64,1’
yiikselmistir. Bu artisin baslica nedeni, bu bdlgede ticaretin 1970’lerden itibaren
ekonomik blyiimenin énemli bir kaynagi olarak 6n plana ¢ikmasidir. Ozellikle, bu
bolgedeki iilkelerin kiiresel iiretim ve dagitim aglarina katilmalari dis ticaretlerinin
artmasina onemli Sl¢iide katki saglamistir. Orta Dogu ve Afrika iilkelerinin disa agiklik
oranlarindaki artisin nedeni ise, genellikle kiigiik ekonomilerden olusmasi olarak

degerlendirilmektedir.

Sonug olarak, disa agiklik oranlar1 diger lilke gruplarma gorece daha diigiik
diizeyde olmasina ragmen A.B.D. ve Japonya gibi gelismis iilkelerde nominal doviz
kurunun satin alma giicii paritesi doviz kurundan sapma gostermedigi goriilmektedir.
Buna karsin, disa aciklik oranlar1 ozellikle 1970’lerden giiniimiize oldukca artan

gelismekte olan iilkelerde nominal doviz kurunun satin alma giicii paritesi doviz
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kurundan surekli olarak sapma gostermesi dikkate alindiginda, disa agiklik oraninin
sapmalar1 agiklama giicli tartismali hale gelmektedir. Bahmani vd. (2008) ve Cheung
vd. (2000) yaptiklart c¢alismalarda, ticarete agikligin SGP’nin saglanmasina olan

katkisinin kisith oldugunu yoniinde sonuglara ulasmislardir.

4.3. Piyasa yapisindan kaynaklanan yapisal sapma nedenleri

TFK’dan ve SGP’den sapmalar1 agiklamaya yonelik yapilan c¢aligmalarda,
piyasa yapisindan kaynaklanan sapma nedenlerine iligkin olarak uluslararast mal
piyasalarinda uygulanan fiyat farklilastirma politikalarina, iriin farklilagtirma
derecesine ve rekabet diizeyine dikkat cekilmektedir. Uluslararasi mal piyasalarinda
monopolcii ve oligopolcii rekabet yapilar1 tasima giderleri ve diger ticaret engelleri ile
birlikte, farkl iilkelerde satilan benzer mallarin fiyatlari ve buna bagl olarak ulusal fiyat
diizeyleri arasindaki bagi zayiflatmaktadir. Uriin farklilastirmasit ve boliinmiis
piyasalarin varligi, TFK’dan ve dolayisiyla mutlak SGP’den sapmalara yol acarken,
piyasa yapisi ve talepteki degismeler de nispi SGP’yi gecersiz hale getirmektedir
(Krugman vd., 2009:394-395).

TFK’nin ve SGP’nin gecerliligini test eden caligmalarin ortaya koydugu
ampirik kanitlar, dis ticarete konu olan mallara iliskin uluslararas1 piyasalarin yiiksek
derecede boliinmiis oldugunu, TFK’dan ve SGP’den sapmalarin biiyiik dlciide kalict
olup, nominal doviz kurundaki hareketlerle iligkili oldugunu ortaya koymaktadir.
Piyasalarin biitiinlesmis ya da boliinmiis bir yapiya sahip olup olmamasi, nominal déviz
kuru ile dis ticarete konu olan mallarin fiyatlar1 arasindaki iliskiyi biiyiik Olcilide
etkilemektedir. Cografya ya da ulusal sinirlar agisindan “biitiinlesmis™ bir piyasa, ayni
Ozelliklere sahip olan iirlinlerin fiyatlar1 lizerinde sistematik etkilerin bulunmadigi bir
yap1 iken, “boliinmiis” bir piyasa yapisi, alict ve saticilarin bulunduklar1 yere baglh
olarak, mal fiyatinin ©nemli Ol¢iide farklilasabildigi bir yap1 sergilemektedir.
Dolayisiyla, biitiinlesmis bir piyasa yapist malin fiyatinin marjinal maliyete esit oldugu
tam rekabet piyasasinin varligina, boliinmiis bir piyasa ise malin fiyatinin marjinal

maliyetten farklilasabildigi eksik rekabet piyasasinin varligina isaret etmektedir.
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Biitiinlesmis bir piyasa yapisi, tanimsal olarak TFK ile ortiismektedir. Bir malin farkli
tilkelerde ortak para birimi cinsinden ayni fiyata satilmasi biitiinlesmis bir piyasa yapisi
anlamina gelmektedir. Dolayistyla, TFK’nin biitin mallar ac¢isindan saglanmast
durumunda mutlak ve nispi SGP’nin gegerli olmasi da piyasalarin biitiinlesmis yapisi ile
iliskilidir (Goldberg vd., 1997:1246).

Uluslararast mal piyasalarindaki bolinmiisligiin kaynaklarina iligskin olarak
yapilan ¢aligmalarda, SGP’den sapmaya neden olan faktorler olarak tarife ve tarife disi
engeller, tastma maliyetleri, nihai mal fiyatlarinin bir bileseni olarak pazarlama ve
dagitim hizmetleri gibi ticarete konu olmayan hizmet girdilerinin varliginin yaninda,
asil belirleyici unsur olarak nominal doviz kurundaki degiskenligin 6n plana ¢iktig1
gozlenmektedir. Nominal doviz kuru degisimlerinin dig ticarete konu olan mal
fiyatlarim1 nasil etkileyecegi konusunda, ihracatgr firmalar tarafindan uygulanan
fiyatlama politikalarinin belirleyici bir rolii oldugu, nominal ve reel déviz kurlari
arasindaki iliskinin bozulmasma yol actifi yapilan ampirik caligmalarla ortaya
konulmustur. Bununla birlikte, nominal doviz kurundaki degismelerin iiretim
maliyetleri ve talep esnekligi lizerinde yarattig1 etkinin, ithalat, ihracat fiyatlarini ve yurt
i¢i fiyat diizeyini hangi oranda etkileyecegi, TFK ve SGP’den sapmalara nasil yol
acabilecegi ise literatiirde doviz kuru gegis etkisi cergevesinde agiklanmaktadir. Bu
nedenle, doviz kurundan fiyatlara gegis etkisi ve piyasa fiyatlamasi konularinin iizerinde

ayrintili olarak durmak gerekmektedir.

4.3.1. Doviz kurundan fiyatlara gegis etkisi

Cikis noktast Tek Fiyat Kanunu ve satin alma giicli paritesi olan doviz
kurundan fiyatlara gecis etkisi, nominal doviz kurundaki bir birimlik degismenin yurt
ici (ulusal para birimi cinsinden) ithalat ve yurt dist (doviz cinsinden) ihracat
fiyatlarinda, tliketici fiyatlarinda, yatirimlarda ve ticaret hacminde yol agtigr degisim
olarak tanimlanmaktadir (McFarlane, 2002:2). Ancak genel olarak doviz kurundan
fiyatlara gecis etkisi denildiginde, kurdaki degismelerin ulusal para birimi cinsinden
ithalat fiyatlarina ne derece yansidig1 anlasiimaktadir. ki degisken arasindaki iliskinin

arastirilmasi ise agsagidaki denkleme dayandirilmaktadir:
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Ape = yhe, + & (4.11)

Denklemde p; ve e sirasiyla (logaritmik formda) ithalat fiyat1 ve nominal déviz
kuru, & hata terimi ve y doviz kuru gegis etkisi katsayidir. Doviz kurundan ithalat
fiyatina yonelik bire bir tepki, kurun tam gecis etkisi olarak kabul edilmekte ve y =1
olmaktadir. D6viz kurundan fiyatlara gegis etkisinin birden kiiglik olmasi (y < 1) ise
kismi veya eksik doviz kurundan fiyatlara gecis etkisi olarak bilinmektedir (Barhoumi,
2006:928). Geleneksel literatiirde, Tek Fiyat Kanunu ve satin alma giicii paritesi ile
uyumlu bir sekilde, doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin tam oldugu varsayilmistir.
Ancak 1980’lerden itibaren yapilan ampirik calismalar, yurt i¢i ve yurt dis1 fiyatlara
olan doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin O6ngoriilenin aksine eksik ya da kismi

olarak yansidigini gézlemisglerdir (Misztal, 2010:38).

Doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin iki asamali olarak gerceklestigi kabul
edilmektedir. Ik asama, yurt i¢i (ulusal para birimi cinsinden) ithalat fiyatlarina ydnelik
gecis etkisini ifade eder ve ithal edilen mallarin sadece lilkeye giris diizeyindeki
fiyatlarim (over-the-docks import price) dikkate almaktadir. ikinci asama ise, kur
degismelerinin iiretici ve tiiketici fiyat endekslerine ge¢is siirecini kapsamaktadir. Yurt
i¢i toptan esya ve perakende fiyatlariin kurdaki degismelerle ayni oranda degismesi
miimkiin degildir. Bunun nedeni, tiiketici ve iretici fiyat endekslerinin genellikle
ticarete konu olmayan mallar1 da igermesi, ayrica ithalatg1 iilkedeki toptan ve
perakendeci firmalarin doviz kurundaki degisimi tam olarak fiyatlarma
yansitmamasidir. Buna bagl olarak, ikinci asama doviz kurundan fiyatlara gecis etkisi

birinci asamadan daha diisiiktiir (Dwyer vd., 1994:2-6; Ghosh vd., 2007:2).

Doviz kurundan fiyatlara gecis etkisiyle ilgili olarak literatiirde “dogrudan” ve
“dolayl’” olmak fiizere iki kanal tanimlanmistir. Dogrudan kanal, temelde Tek Fiyat
Kanunu ve satin alma giicii paritesi ile iligkilidir. Veri bir ithal mali fiyat1 i¢in, doviz

kurundaki degismeler dogrudan yurt i¢i fiyatlara yansiyacaktir.

P=Ex*P* (4.12)
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Burada E doviz kurunu, P” ithal edilen malin yabanci para birimi cinsinden
fiyatin1 ve P ithal edilen malin ulusal para birimi cinsinden fiyatin1 gdstermektedir.
Doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin tam olmasi, ancak tam rekabet piyasasinda
gecerli olan mark-up fiyatlamanin yapilmadigi ve marjinal maliyetlerin sabit olmasi
durumunda miimkiin olacaktir (McFarlane, 2002:6). Geleneksel makroekonomik
modeller piyasalarin tam rekabet 6zelligi tasimasindan dolayi, fiyatlarin tam esnek ve
satin alma giicii paritesinin her zaman gegerli olacagini, doviz kurundan fiyatlara gegis
etkisinin hizl bir sekilde tam olarak fiyatlar tizerinde goriilebilecegini ileri siirmiislerdir.
Bununla birlikte, mark-up fiyatlamanin yapildigi eksik rekabet sartlarinda, doviz
kurundaki degisimin mal fiyatlar lizerindeki etkisi mark-up faktoriine de bagli olacagi
icin eksik doviz kurundan fiyatlara gegis etkisi soz konusu olacaktir. Eksik doviz
kurundan fiyatlara gecis etkisi ise, Tek Fiyat Kanunundan ve satin alma giicii

paritesinden sapmaya neden olacaktir. Bu durum,
p = aep” (4.13)

seklinde ifade edilebilir. Burada a Tek Fiyat Kanunundan sapmay1 gosteren sabit bir

katsayidir (Pollard vd., 2003:5).

Doviz kurundan fiyatlara gecis etkisini saglayan dolayli kanal ise toplam talep
tizerindeki etkisine bagl olarak ortaya c¢ikmaktadir. Doviz kurunun artmasi, yurt ici
mallarin yabanci tiiketiciler agisindan gorece daha ucuzlamasina ve buna bagli olarak
thracatin ve toplam talebin potansiyel ¢ikt1 diizeyine oranla artmasina ve yurt i¢i fiyat
diizeyinde bir artisa neden olacaktir. Nominal iicret sézlesmeleri kisa déonemde sabit
oldugundan, reel iicretler azalacak ve c¢ikti diizeyi artacaktir. Bununla birlikte, reel
ticretler zaman iginde eski diizeyine dondiiglinde, liretim maliyetleri ve fiyatlar genel
diizeyi artarken ¢ikt1 diizeyi azalacaktir. Bu nedenle, doviz kurundaki artis sonucu

fiyatlar genel diizeyinde kalici, ¢ikt1 diizeyinde ise gegici bir artis s6z konusu olacaktir
(McFarlane, 2002:6).
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4.3.1.1. Doviz kurundan fiyatlara gegis etkisini belirleyen faktorler

Ddoviz kurundan fiyatlara gegis etkisini belirleyen faktorler, mikroekonomik ve
makroekonomik faktorler olarak iki ayr1 kategoride ele alinmaktadir. Mikroekonomik
faktorlerin ithal fiyatlarina olan gecis etkisini, makroekonomik faktorlerin ise tliketici
fiyatlarina olan gegis etkisini etkiledigi kabul edilmektedir. Bu nedenle, déviz kurundan

fiyatlara ge¢is etkisini belirleyen faktorler s6z konusu ayrimla ele alinacaktir.

4.3.1.1.1. Mikroekonomik faktorler

Piyasa yapisi ve rekabet diizeyi: DOviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin
derecesinin, rekabet kosullar1 ile yerel ve yabanci firmalarin piyasadaki payr gibi
piyasanin Ozelliklerine bagli oldugu goriilmektedir. Kismi doviz kurundan fiyatlara
gecis etkisinde, tam rekabetten sapan bir piyasa yapisi soz konusudur. Boyle bir
piyasada fiyatlar marjinal maliyete esit olamaz. Ciinkii firmalar yiiksek kar elde etmek
icin marjinal maliyetin iizerine kar marj1 koyarak (mark-up fiyatlama) fiyatlarini
belirlerler. Kurdaki degismelere bagli olarak bu kar marjinin biiyiikligiinii ise iki sey
belirlemektedir. Bunlar: 1) yerli ve ithal mallar arasindaki ikame derecesi (iiriin
farklilastirmasina bagli olarak) ve 2) piyasa biitlinlesmesinin ya da boliinmesinin
derecesidir. S6z konusu bu faktorler, firmalarin kurdaki degismelere verecegi tepkiye
bagli olarak fiyat belirleme giiciinii etkiler. Mallar arasindaki ikame edilebilirlik
derecesi ve piyasa biitiinlesmesinin derecesi ne kadar diisiikse, satict firmalarin fiyat

belirleme giicii o 6l¢iide artacaktir (Menon, 1996:434-435).

Tam rekabet kosullarinda, fiyat marjinal maliyete esit olacagindan bu tiir
piyasalar biitlinlesmis piyasalardir. Piyasa biitliinlesmesinin olmas1 ise Tek Fiyat
Kanununa ve tam déviz kurundan fiyatlara gegis etkisine isaret etmektedir. Tam rekabet
yoksa boliinmiis piyasalardan bahsedilmektedir (Goldberg vd., 1997:1245). Firmalarin
monopol giiciine sahip olmasi ise, lilkeler arasinda fiyat farklilastirmasi yapabilme
imkan1 saglar. Bu durumda kurdaki degismeler sonrasinda iireticiler kar marjinda
ayarlamalar yaparak doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin azalmasina neden
olabileceklerdir (Bailliu vd., 2005:4).
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Piyasadaki talep esnekligi: Eger ithal edilen mallara olan talebin fiyat esnekligi
biiyiikse, bu durumda ihracat¢1 firma piyasa payini korumak amaciyla doviz kurundaki
degismenin sadece bir boliimiinii fiyatlarina yansitmaktadir (Campa vd., 2002). Talep
esnekligi ayn1 zamanda iirlin farklilagtirma derecesine bagli olarak yerli ve ithal mallar
arasindaki ikame edilebilirlik diizeyine de baglidir. Buna gore, yerli ve ithal mallar
arasindaki ikame edilebilirlik derecesi ne kadar diisiikse, ithal mallarina olan talebin
fiyat esnekligi o kadar diisiik olacak, buna bagli olarak da ulusal para cinsinden ithal
mallar fiyatlarina gegis etkisi o kadar biiyiik olacaktir. Frankel vd.(2005), kii¢lik ve agik
bir ekonomide ddviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin yiiksek olmasini, yerli ve ithal

mallar arasindaki ikame edilebilirlik derecesinin diisiik olmasina baglamaktadir.

Fiyat endeksinin hesaplanmasinda kullanilan sepetteki mal kompozisyonu:
Piyasa yapisindaki ve rekabet diizeyindeki farklilagmalar, sektorel diizeyde doviz
kurundan fiyatlara gegis etkisinin degiskenlik gdstermesine yol agmaktadir. Tiiketici
fiyat endeksinin hesaplanmasinda kullanilan mallardan olusan sepette, ithal mallarinin
miktarinin artmasina bagli olarak tiiketici fiyatlarina olan gecis etkisi de degisecektir.
Ho vd. (2003) tiiketici fiyat endeksi sepetindeki degismelere iligkin olarak yaptiklar
caligmada, kisi basina diisen gelir diizeyinin belirleyici bir faktdr olup olmadigini
degerlendirmislerdir. Bu calismaya gore, yiiksek gelirli iilkelerde ticarete konu olmayan
hizmetlerin tiiketici sepetindeki nispi paymin yiiksek olmasi nedeniyle, séz konusu
tilkelerde oOlciilen fiyat diizeyleri doviz kurundaki degismelere daha az duyarlidir. Diisiik
gelirli tilkelerde ise, tiikketim sepetinde ticarete konu olan mallarin nispi payinin yiiksek
olmasi, soz konusu iilkelerde fiyat diizeylerinin doviz kurundaki degismelere daha
duyarli olmasina neden olmaktadir. Sonug olarak, kisi basina gelir diizeyi ile doviz kuru

gecis etkisi arasinda negatif yonde bir iliskinin varligina isaret etmislerdir.

Ithal girdilerin toplam iiretim maliyetleri icindeki payi: Ote yandan, Gretim
siirecinde kullanilan ithal girdi yogunlugu ve dolayisiyla ithal girdilerin toplam {iretim
maliyetleri i¢indeki pay1, yurt i¢i fiyat diizeyi lizerinde maliyet itigli bir tepki yaratarak
yuksekligi dl¢iisiinde artan bir 6neme sahip olmakla birlikte, nihai etkisi ekonomideki
talep kosullarina ve enflasyon dinamiklerine bagl olarak gecikmeli bir bigimde ortaya

cikmaktadir. Bu ylizden, cari donemde kur degisimine bagli olarak ortaya ¢ikan maliyet
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degisimi nedeniyle, fiyatlarda diisiik (yiiksek) diizeyde bir degisimin ortaya ¢ikmasi
halinde, bir sonraki donemde de kurun maliyetler lizerinde yarattig1 etki dolayisiyla ani
ve Oonemli bir fiyat artis1 (diisiisii) gerceklesmeyebilmekte, buna bagli olarak da eksik
doviz kurundan fiyatlara gegis etkisi ortaya ¢ikmaktadir (Aldemir, 2007:58).

4.3.1.1.2. Makroekonomik faktorler:

Enflasyon orami:  DOviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin derecesi ile
enflasyon orani arasinda pozitif yonlii bir iliskinin oldugu literatiirde genel kabul goren
bir yaklagimdir. Taylor (2000) diisiik enflasyonist kosullarda déviz kurundan fiyatlara
gecis etkisinin de diisiik olacagini ileri siirmiis (literatlirde bu hipotez Taylor Hipotezi
olarak anilmaktadir) ve gegis etkisini dalgali fiyat yapisina sahip ve monopolci piyasa
kosullarinda faaliyet gosteren bir firma modeliyle agiklamistir. Firmalarin yerli paranin
deger kaybetmesi veya diger nedenlerden dolay1 maliyet artislarina fiyatlarini dnceden
belirleyerek tepki vereceklerini, maliyet artiginin stirekli olduguna inanmalar1 halinde
fiyat artis1 egiliminin giiclii olacagini ifade etmistir. Boylece yliksek enflasyonist
ortamin doviz kuru gecis etkisini artirabilecegini, buna karsilik diisiik enflasyona sahip
ekonomilerin otomatik olarak doviz kuru gecis etkisini diisiik tutmakta basarili
olacagin1 vurgulamistir. Choudhri vd. (2006) 71 iilkeyi diisiik, ilimhi ve yiiksek
enflasyona sahip iilke gruplarina ayirarak, 1979-2000 donemi yillik verileriyle déviz
kurunun yurti¢i fiyatlar iizerinde gecis etkisini tahmin etmistir. Calismada, diisiik
enflasyon oranma sahip iilkelerde doviz kurunun yurti¢i fiyatlar lizerindeki gecis
etkisinin 1limli ve yliksek enflasyona sahip iilkelere gore daha diisiik oldugunu
gostermistir. Devereux vd. (2003) ve Ca’Zorzi vd. (2007) yiksek enflasyon oraninin
tam gecis etkisine neden olacagini dogrulayan sonuclara ulasirlarken, Gagnon vd.
(2001) ve Soto vd. (2003) ise doviz kurunun gecis etkisinde enflasyon oranindaki

degiskenligin enflasyon oraninin diizeyinden daha 6nemli oldugunu vurgulamislardir.

Doviz kuru degiskenligi: Doviz kurundaki degismelerin biiyiikliigii de doviz
kurundan fiyatlara gecis etkisini etkilemektedir. Doviz kuru oynakligi arttikca
ithalatgilar fiyatlarin1 degistirme konusunda daha ihtiyathh davranacaklar ve kar

marjlarinda ayarlamalar yapacaklardir (McCarthy, 2007). Ciinkii kurun diger
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maliyetlere (iicret, vergi, hammadde, ara girdi vb.) oranla daha sik degismesi nedeniyle
kurun tekrar eski diizeyine geri donme riski dogacaktir. Bu durumda, 6rnegin ithalat
icin gerekli olan para deger kazandiginda (yerel paranin devaliie edilmesi) ithalatin
maliyeti artacaktir. Sonug olarak, firmalarin déviz kuru oynakliginin yiiksek oldugu bir
ortamda ddviz kurundaki degismeleri fiyatlarina daha az yansitmasina bagli olarak
doviz kuru gecis etkisi de azalacaktir (Taylor, 2000). Ote yandan, firmalar, kur
degisiminin gegici olacagl yoniinde bir Ongoriiye sahip buluyorsa, fiyatlarini kur
degisimine gore ayarlama geregi duymayacaklar, ancak kur degisiminin kalici olacagini
tahmin ediyorlarsa, iiriin fiyatlarinin mevcut talep kosullar1 da dikkate alinarak

degistirilmesi s6z konusu olacaktir.

Uygulanan para ve doéviz kuru politikalari: Uygulanan para politikasi,
firmalarin fiyatlama davranislari iizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Nominal soklarin
hem yiiksek enflasyon oranlarina hem de ulusal paranin deger kaybetmesine neden
oldugu, uygulanan para politikalarinin ekonomide istikrarli bir ortam saglayamadigi bir
durumda doviz kurundan fiyatlara gegis etkisi de yiiksek olacaktir (Mishkin, 2008).
Buna karsilik, ihracatcilarin para politikast daha istikrarli olan iilkenin para birimi
cinsinden fiyatlama yaptiklar1 durumda, istikrarl para politikas1 ve diisiik kur oynakligi
olan iilkelerde yerel para birimi cinsinden ithalat fiyatlarmma gecis etkisinin diisiik
olacaktir. Ornegin, enflasyon hedeflemesi uygulayan Ulkelerde merkez bankasmin
hedefine ulasacagina dair taahhiitleri, enflasyon oranini ve doviz kurundan fiyatlara
gecis etkisini diisiirecektir. Ote yandan, yiiksek enflasyona ve yiiksek kur degiskenligine
neden olan bir para politikasinda ise fiyatlar daha sik degisecek ve ddviz kurundan
fiyatlara gecis etkisi yiiksek olacaktir. Dolayisiyla enflasyon orani ile déviz kurundan
fiyatlara gecis etkisi arasinda pozitif bir iliski s6z konusudur. Ancak enflasyon orani
artttkca doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin azalarak arttigi gozlenmektedir.
Bunlarin disinda, yapiskan fiyatlarin da déviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin diisiik

olmasinda énemli rol oynadigi tespit edilmistir (Devereux vd., 2003).

Genel olarak, doviz kurunun enflasyonist beklentiler agisindan nominal bir ¢ipa
olarak degerlendirilmesi durumunda, doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin yiiksek

olacag ifade edilmektedir. Ho vd. (2003) yaptiklar1 ¢alismada, diisiik gelire sahip olan
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iilkelerde doviz kuru, yurt i¢i fiyatlar ve gec¢misteki yiiksek enflasyon deneyimi
arasindaki iligskinin doviz kurundan fiyatlara gecis etkisini arttiracagi sonucuna
ulagsmiglardir. Bu iilkelerde gegmiste yasanan para krizlerinden dolayi, yerli para
cinsinden doviz kurunun yurt i¢i fiyatlar ve iicretler iizerinde kalic1 artiglara yol agtigini,
yerel para biriminin deger saklama ve hesap birimi olma 6zelligini yitirmesine baglh
olarak tiim finansal islemlerde yabanci paranin kullanilmaya baslanmasiyla yurt ici
fiyatlarin doviz kurlarina olan duyarliligini artirdigini ifade etmislerdir. Boyle bir
ortamda, fiyat belirleme siirecinde firmalar doviz kuru degismelerini referans olarak
almasina bagl olarak “endeksleme davranisi” ortaya g¢ikacaktir. Sonu¢ olarak, doviz

kurunun yurt i¢i fiyatlar iizerindeki ge¢is etkisi yliksek olabilecektir.

Uygulanan doviz kuru rejiminin turi de, doviz kurundan fiyatlara gegis
etkisinin bilyiikliiglinii etkilemektedir. Esnek doviz kuru rejiminde, firmalar doviz
kurundaki degismelere iligskin olarak daha az endeksleme davranisi1 gostermekte ve fiyat
belirleme surecinde doviz kuru degismeleri fiyatlarina ayni oranda yansitamamaktadir.
Buna karsin, sabit ya da yonetimli doviz kuru rejimlerinde déviz kurundaki degismeler
fiyatlara dogrudan yansitilabilmektedir. Darvas (2001) gelismekte olan iilkelerde, doviz
kuru hedefleme stratejisi altinda, doviz kurundaki degisimin kalici olarak
degerlendirilebilecegini ve doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin esnek kur sistemine

gore daha yiiksek oldugu yoniinde bulgulara ulagsmistir.

Disa acgiklik diizeyi: Bir iilke ne kadar disa agik olursa, bu iilkenin tiketici fiyat
endeksinde yer alan ithal mallarinin pay1 o oranda artacak ve tiiketici fiyat endeksi
doviz kurundaki degismelere daha duyarli hale gelecektir. Ozelikle bu aktarim kanali
kiigiik ve agik bir ekonomide daha giiclii bir bicimde isleyecek, ithal mallar1 ve tiiketici
mal fiyatlaria gegis etkisi o kadar yiiksek olacaktir (Soto vd., 2003). Ancak yapilan
ampirik calismalarda, disa agiklik diizeyi ile doviz kurundan fiyatlara gecis etkisi
arasindaki iliskinin istatistiksel olarak anlamli diizeyde olmadig1 yoniinde de sonuglara

ulasilmistir (Ca’Zorzi vd., 2007; Ho vd., 2003).
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4.3.1.2. Doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin gelismis ve gelismekte olan iilkeler

acisindan degerlendirilmesi:

Literatiirde, déviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin, gelismekte olan iilkelerde
gelismis llkelere oranla daha yiiksek olduguna iliskin genel bir kabul s6z konusudur.
Onceki béliimde ele aldigimiz mikro ve makroekonomik faktorler agisindan yapilan
ampirik calismalarda ulasilan sonuglar s6z konusu yaklasimin nedensel arka planini

olusturmaktadir.

Doviz kurundan fiyatlara gecis etkisini belirleyen mikroekonomik faktorler
acisindan yapilan analizlerde, gelismekte olan iilkeler ¢cogu kiigiik ve agik ekonomiler
olarak degerlendirilmekte ve piyasa fiyatlamasi egiliminin diisik oldugu kabul
edilmektedir. Dolayisiyla gelismekte olan tilkelerde doviz kurundan yerli para cinsinden
ithal fiyatlarina gecis etkisinin tam olacagi ve sonucta yurt i¢i fiyatlarin nominal doviz
kurundaki degismeye daha fazla duyarli olacagi kabul edilmektedir (Ghosh vd.,
2007:16). Diger taraftan gelismekte olan iilkelerde iiretim siirecinin agirlikli olarak ara
ve sermaye mal1 gibi ithal girdilere bagimli olmasi, ithal mallarinin yurt i¢i mallarla
ikame edilebilirlik derecesinin diisiik olmasi, ithal mallariin TUFE sepetindeki paymnin
yiiksek olmas1 doviz kurundan yurt i¢i fiyatlara gecis etkisinin gelismis tilkelere oranla

daha yiiksek olmasina yol agmaktadir.

Doéviz kurundan fiyatlara gecis etkisini belirleyen makroekonomik faktorler
acisindan yapilan analizler de, gecis etkisinin gelismekte olan iilkelerde daha yiiksek
oldugunu dogrulamaktadir. Gelismekte olan {ilkelerin gelismis iilkelere oranla daha
yiiksek ve siireklilik arz eden enflasyon oranlarina sahip olmasi, bu iilkelerde Taylor
hipotezini dogrultusunda daha yuksek doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin olacagi
beklentisini yaratmaktadir. Ca’Zorzi vd. (2007) 12 gelismekte olan iilkenin 1975:1-
2004:1 ti¢ aylik verilerini kullanarak VAR modeliyle doviz kurunun ithalat ve yurt i¢i
fiyatlar lizerine gegis etkisini tahmin etmislerdir. Model tahmini sonucunda tek haneli
enflasyona sahip ulkelerde (Ozellikle Asya tlkeleri) doviz kurundan fiyatlara gegis
etkisinin diizeyi diisiik bulunmustur. Ayrica, doviz kuruyla enflasyon arasindaki

iliskinin, disa aciklik ve doviz kuru ge¢is etkisi arasindaki iliskiden daha giiclii oldugu
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bulgusuna ulagmigslardir. Barhoumi vd. (2006) 24 gelismekte olan tilkede 1980-2003
donemi i¢in yillik veriler kullanarak panel veri yontemiyle doviz kurundan ithalat
fiyatlarina gecis etkisini tahmin etmistir. Model sonuglarinda sabit doviz kuru rejimi
uygulayan {ilkelerde uzun doénem gecis etkisinin esnek kur rejimi uygulayan iilkelere
gore daha biiyiik oldugu (sirasiyla 0,721 ve 0,481) sonucuna varmistir. Ayrica
enflasyonun diisiik oldugu iilkelerde diisiik gegis etkisi (0,08) ve yiiksek enflasyona
sahip tlkelerde ise daha yiiksek gecis etkisinin (0,21) varligini belirlemistir.

Doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin, gelismekte olan iilkelerde daha
yiiksek olmasina iligkin olarak yapilan analizlerde, merkez bankalarinin diisiik
kredibilitesi, ge¢miste yasanan yiiksek oranli enflasyon deneyimi ve disa agiklik
diizeyinin yiiksekligi de aciklayict degisken olarak kullanilan diger faktorlerdir
(Schmidt-Hebbel vd., 2002). Bununla birlikte, gelismekte olan iilkelerde yiiksek
enflasyon oranlarinin varligina bagli olarak ulusal paranin “hesap birimi” ve “deger
biriktirme” aract olma islevini yitirmesi ile birlikte para ikamesi (dolarizasyon)
egiliminin ortaya ¢iktigi gézlemlenmistir. Bu egilim, firmalarin endeksleme davranisi
gostererek nominal doviz kurundaki degismeleri fiyatlara dogrudan yansitmalarina
neden olmaktadir. Sonug olarak, gelismekte olan ekonomilerde para ikamesi ile doviz
kurundan fiyatlara ge¢is etkisi arasinda dogru yonli bir iliskinin varligi s6z konusudur
(Honohan vd., 2002).

4.3.2. Piyasa fiyatlamasi:

Piyasa fiyatlamasi, ihracat¢ilarin doviz kurundaki degigmelere bagli olarak
yabanci piyasalardaki rekabet kosullarina gore ihra¢ ettigi mallar i¢in fiyat
farklilastirmasi olarak tanimlanmaktadir (Krugman, 1987). Piyasa fiyatlamasina iliskin
olarak yapilan ¢alismalarda, ihracatgilarin uluslararasi mal piyasalarinda piyasa giiciine
sahip oldugu ve buna bagl olarak doviz kuru degisirken farkli iilke piyasalarinda ihrag
ettigi mallarin fiyatlarini belirleme giiciiniin ortaya ¢iktig1 varsayilmaktadir. Uluslararasi
mal piyasalarinda firmalarin fiyat farklilastirmasi yapabilmesine zemin hazirlayan bir

bicimde piyasa giiciine sahip olmasmin en onemli nedeni, piyasalarin boliinmiis bir
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yapiya sahip olmasidir. Pigou’nun “liclincii derece fiyat farklilastirmasi” olarak
tanimladigi durum aslinda piyasalarin biitiinlesmis ya da boliinmiis yapisina agiklik
getirmektedir. Buna gore, ticiincii derece fiyat farklilagtirmasi farkli tiiketici gruplarinin
ayni nitelikteki mallar i¢in farkli fiyatlar 6demeleri durumunda s6z konusu oldugu igin,
iki llkenin piyasasi, bu piyasalardaki tiiketicilerin ayni mal ic¢in ortak para birimi
cinsinden farkli fiyatlarla karsilagsmalar1 halinde boliinmiis olarak degerlendirilmektedir
(Goldberg vd., 1997:1245). Ornegin; Avrupa Birligi tarafindan hazirlanan “Car Prices
within the European Union” adli rapora gore, Volkswagen firmasi tarafindan iiretilen
Passat modeli i¢in tavsiye edilen satis fiyati cinsinden Almanya’daki fiyati (ki iretici
firma Almanya’da faaliyet gostermektedir) Yunanistan’daki satis fiyatindan yiizde 31,8
daha yuksektir (EU, 2011:200). Tablo 4.1’deki verilere bakildiginda, ortak para birimi
kullanilmasina ( Letonya ve Danimarka hari¢) ve Avrupa Birligi’nin birlige iiye iilkeler
arasindaki ticaret engellerini ortadan kaldirmaya yonelik ¢alismalarina ragmen, iiretici
firma tarafindan ayni {irlin igin birlige iiye ilkelerde uygulanan fiyat farklilagtirmasi
acik bir sekilde goriilmektedir. Gil-Pareja (2003) Avrupa Birligi’ndeki otomobil
piyasasinin tek piyasa sistemine geg¢ilmesine ragmen boliinmiis yapisini korudugunu ve
s6z konusu yapmin ihracat¢t firmalarin birlige {iye olan iilkeler arasinda fiyat
farklilagtirmasina zemin hazirladigina isaret etmektedir. Uluslararas: mal piyasalarinda,
tam rekabetten sapmaya ve boliinmiis piyasa yapisina ornek verilebilecek bu durum
farkli iilkelerdeki farkli talep sartlarini yansitmaktadir ve SGP’den sapmaya neden

olmaktadir.

Tablo 4.1: Volkswagen firmasi tarafindan, se¢ilmis Avrupa Birligi iilkelerinde Passat model
otomobil igin uygulanan fiyat farklilagtirmasi (European Union, 2011:200)

Almanya Yunanistan Letonya® Danimarka®
Model: Trendline Vergi Vergi Vergi | Vergi | Vergi Vergi Vergi Vergi
122 PS 6G Dahil harig dahil harig dahil harig dahil harig
Fiyat (EURO) 24.425 | 20.525 | 20.700 | 15.578 | 20.159 | 16.279 | 39.168 | 14.465

Fiyat Endeksi (%) | 122,2 131,8 103,5 100 100,8 104,5 195,9 92,9

Not: Tablodaki fiyatlar, {iretici firma tarafindan tavsiye edilen perakende satis fiyatlaridir.

& Letonya’daki satig fiyat1 1 €=3,4528 LTL (Litas) kuru iizerinden hesaplanmustir.
b Danimarka’daki satis fiyat1 1 €= 7,4531 DKK (Kron) kuru lizerinden hesaplanmustir.
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Ihracatgilar, déviz kuru hareketlerine bagli olarak daha fazla kar elde
edebilmek i¢in stratejik olarak farkli piyasalarda farkli fiyatlar belirleme yoluna
gitmektedir. Firmalarin stratejik fiyat farklilastirmasi uygularken dikkate aldig1 unsurlar
hedef piyasalardaki kisi bagina gelir diizeyi, tarife ve tarife dis1 engeller, vergiler, talep
esneklikleri, piyasa payi, islem maliyetleri ve doviz kuru degismelerine iliskin
beklentileridir. Ornegin, adi gecen raporda iiretici firmalarin fiyat farklilastirmasi
yaparken birlige yeni katilan ve kisi basma gelir diizeyi gorece diisiik olan iilkeler i¢in
(Letonya) daha diisiik fiyatlar belirledikleri ifade edilmektedir. Yine, birlige tiye tilkeler
arasinda otomobil fiyatlarindaki yakinsamanin Oniline gegcen en Onemli faktdrlerden
birisi de iilkeler tarafindan uygulanan vergi oranlart olarak (Danimarka) goze

carpmaktadir.

Ithalatc1 {ilkede tekelci rekabetin bulunmadign durumda, ihracatcilarin
fiyatlarinin doviz kurundaki dalgalanmalara daha az tepki verecegi beklenir. Bu
durumda doviz kurundaki degismeler ithalatci {ilkenin ithal fiyatlarina tam gecis
gosterecektir. Eger hedef yani ithalatc1 iilkede yogun bir rekabet ortami1 varsa, ihracatgi
firmalar piyasa paylarini korumak i¢in daha diisiik diizeyde mark-up fiyatlama yaparak
doviz kurundaki degismeyi bir 6lciide fiyatlarina yansitmayabilir. Boyle bir durum ise,
doviz kuru gecis etkisinin diisiik gerceklesmesine neden olacaktir (Ghosh vd., 2007:15).
Ayrica, kurdaki degismeler sonrasinda ihracat¢i firma s6z konusu iilkedeki fiyatlarini
degistirdiginde menii, reklam, tanitim vb. maliyetlere daha sik katlanmak zorunda
kalacaktir. Buna bagli olarak ortaya ¢ikan kismi doviz kuru gegis etkisi, firmalarin fiyat

ayarlamas1 yapmasinin maliyetli olduguna inanmalarindan kaynaklanmaktadir.

Ihracatgilarin déviz kuru degismelerine olan tepkisi asimetriktir. Déviz kuru
soku oldugunda, ihracat¢i1 firmalar kar marjlarin1 ya da yabanci para birimi cinsinden
fiyatlar1 sabit tutmak arasinda se¢im yapar. Hedef piyasanin bulundugu {ilkenin para
biriminin zayiflamasi, ihracat¢inin ihrag fiyatin1 diisiirmesine ve ithalat¢i tilkenin malin
fiyatin1 degismelerden koruma girisimlerine neden olur (Ghosh vd., 2007:16). Bu
durum ithalat¢1 ve ihracat¢i firmalarin kurdaki degismelere ragmen fiyatlarini sabit
tuttugunu, kar marjini azaltarak veya arttirarak bir ayarlama yaptiklarini1 gostermektedir.

Firmalarin kurdaki degismeler sonrasinda fiyat ayarlamasi yapmamalari, piyasa payini
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kaybetmektense gecici olarak gelirinin bir bélimini kaybetmeyi tercih etmelerinden
kaynaklanmaktadir. Bu nedenle firmalar kurdaki artis sonrasinda kar marjin diistirerek
fiyat1 sabit tutarlar (Kiptiu vd., 2005:2). Firmalarin doviz kuru degisimlerine ragmen
fiyatlarim1 sabit tutmaya c¢alismasi, uluslararas1 mal piyasalarinda piyasa fiyatlamasi
davranigina bagli olarak bir fiyat katiligi probleminin ortaya ¢ikmasina neden
olmaktadir. Buna bagl olarak, doviz kurundaki degismelere ragmen dis ticarete konu
olan mallarin fiyatlarinin degismemesi kismi doviz kuru gegis etkisine yol agmaktadir.

Bu durum, ayn1 zamanda TFK ve SGP’den sapma anlamina gelmektedir.

Piyasalarin boliinmiis yapist ve islemlerde kullanilacak para biriminin se¢imi
(invoice currency) uluslararasi mala piyasalarinda fiyat katiligi problemini daha da
kotilestirmektedir (Gil-Pareja, 2003). Engel vd.(1996, 2001), farkl {ilkelerde bulunan
iki sehir i¢in, ayn1 iilkede bulunan esit uzakliga sahip iki sehir arasinda olandan ¢ok
daha biiyiik fiyat farkliliklarinin oldugunu saptayarak mesafe faktoriiniin yani sira
tilkeler arasindaki smirlarin da fiyat farklilasmasina yol agabilecegini vurgulamislar,
TFK’dan ve SGP’den sapmaya neden olan bu durumu “smr etkisi” olarak
tanimlamislardir. Buna gore, iki iilke arasindaki nispi fiyat iliskisini etkileyen iki ¢esit
siir etkisi vardir: piyasalarin biitiinlesmesinin Oniine gegen tarife ve tarife dis1 engeller,
tasima maliyetleri gibi unsurlardan kaynaklanan reel engeller etkisi; fiyat katiliklar
altinda doviz kurundaki degiskenlikten kaynaklanan etki. Engel vd. (2001), 1981-1997
yillart arasinda, 11 Avrupa llkesindeki 55 sehir i¢in 19 farkli mal kategorisindeki
fiyatlar1 kapsayan calismasinda, fiyat katiliklar1 varsayimi altinda nominal doviz
kurundaki degiskenligin TFK’dan ve SGP’den sapmalara neden olmasini, reel engeller
etkisinin yam sira 6zellikle ihracat¢i firmalarin ithalatci {ilkenin para birimi cinsinden
fiyatlama yapmasina baglamaktadir. Bununla birlikte, yukaridaki tablodaki veriler ortak
para birimi kullanilmast durumunda (Almanya ve Yunanistan) bile tek bir malin

fiyatinin tilkeler arasinda ne kadar farklilasabildigine 6rnek teskil etmektedir.

Ihrag ve ithal mallarmnin fiyatlarinin belirlendigi para biriminin segimi (invoice
currency) piyasa fiyatlamasi davranisinda Onemli rol oynamaktadir. Geleneksel
literatiir, ithra¢g mallarinin ihracat¢inin para birimi cinsinden belirlendigini ve buna bagh

olarak doviz kuru dalgalanmalarinin para birimi degerlenen iilke ihracatgilarinin
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mallarma iliskin olarak bir harcama kaydiric1 etki yaratacagini varsaymistir. Buna
karsin, yeni acik ekonomi makroekonomi literatiiriinde fiyatlarin ithalat¢inin para birimi
cinsinden belirlenmesi yoluyla doviz kuru degismelerinden etkilenmedigi piyasa
fiyatlamas1 davranist da analizlere dahil edilmistir. ihracatcilar kendi para birimi
cinsinden (PCP-Producer Currency Pricing), ithalat¢inin para birimi cinsinden (LCP-
Local Currency Pricing) ya da tglncu bir Glkenin para birimi cinsinden (VCP- Vehicle

Currency Pricing) fiyatlarini belirleyebilmektedir.

Ihracatcilar, kullanacaklar1 para birimini secerken piyasa payina ve iiriin
farklilastirma derecesine dikkat edeceklerdir. Eger ihracatcilar biiyiik piyasa payimna ve
biiyiik Olclide farklilagtirilmis mallara sahipse ihra¢ mallarinin fiyatlarini kendi ulusal
para birimi cinsinden belirlemeyi tercih edeceklerdir (Bachetta vd., 2003). Buna karsin,
piyasa payt kiicikkse ve farklilagtirllmig bir {iriin c¢esitliligine sahip degilse ihrag
mallarinin fiyatlarin ithalatei {ilkenin para birimi cinsinden belirlemeyi ve piyasa payini
koruyabilmek icin fiyatlarini sabit tutmayi tercih edebilir. Bununla birlikte, ihracatci
firma doviz kurundaki degismeye bagli olarak piyasa paymi koruyabilmek icin
gerekirse Gglincu bir tlke para birimi (vehicle currency) cinsinden de fiyatlandirmaya
gidebilir (Goldberg vd., 2008).

Faturalandirmanin yapilacagi para birimi sec¢imi ile doviz kuru gecis etkisi
arasinda giiclii bir iliski vardir. Eger ihracat¢ilar ihra¢ mallarinin fiyatlarini ithalatei
iilkenin para birimi cinsinden belirlerse doviz kuru gegis etkisi sifir olur. Bununla
birlikte, ihracat¢i ihrag mallarimin fiyatlarim1 kendi para birimi cinsinden ya da Gginci
bir iilke para birimi cinsinden belirlerse, bu durumda doviz kuru gecis etkisi tam
olacaktir. Gopinath vd. (2007), 1994-2005 yillar1 arasinda A.B.D. tarafindan ithal edilen
mallarin § cinsinden fiyatlandirilmasi durumunda uzun dénem doviz kuru gegis etkisini
0,25 olarak, $ cinsinden fiyatlandirilmayan ithalat i¢in ortalama doviz kuru gecis

etkisini 0,95 olarak tahmin etmislerdir.

Gelismis ve gelismekte olan iilkeler agisindan uluslararasi mal piyasalarinda
faturalandirmanin yapilacagi para biriminin se¢imi ile ilgili olarak literatiirde genel

kabul goren olgular s6z konusudur. Bunlardan ilki, gelismis iilkeler arasinda yapilan
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mal ticareti ihracatci iilkenin para birimi cinsinden faturalandirilmaktadir. Ikincisi,
gelismis iilkelerle gelismekte olan tilkeler arasinda yapilan mal ticareti gelismis iilkenin
para birimi ya da igiincii bir lilke para birimi cinsinden faturalandirilmaktadir. Son
olarak, farklilagtirllmis mallarin ticaretinde ihracat¢inin para birimi cinsinden
faturalandirma yapilirken, homojen mallarin ticaretinde uluslararasi kabul goren bir
para birimi (genellikle $) tercih edilmektedir (Ito vd., 2010). Bununla birlikte, 6zellikle
kiiresel tiretim zincirlerine dahil olan gelismekte olan iilkelerin hem kendi aralarinda
hem de gelismis iilkelerle olan mal ticaretinde agirlikli olarak A.B.D. Dolar1 araci para
birimi olarak kullanilmaktadir. Ornegin, Kore ve Tayland’m 2002 yili itibariyle
gerceklestirdikleri ticari islemlerin %80’inden fazlasi $ cinsinden faturalandirilmigtir

(Goldberg vd., 2008:184).

4.4. Balassa- Samuelson Etkisi*

Pensilvanya Universitesi Uluslararas1 Karsilastirma Birimi’nde yapilan
calismalarda (Gilbert ve Kravis, 1954), yapilan kisi basina GSYIH hesaplamalarinin
piyasa doviz kuru kullanilmasi durumunda zengin iilkeler i¢in asir1, yoksul iilkeler i¢in
ise diisiik tahmin edildigi sonucuna ulasilmistir. Daha da 6nemlisi, piyasa doviz kuru ve
SGP doviz kuru arasindaki sapma degerinin diisiik gelirli iilkelerden yiiksek gelirli
iilkelere dogru gidildiginde giderek azaldigi gozlemlenmistir®’. Bu durumu agiklamaya
ilk ve en 6nemli model Balassa (1964) ve Samuelson (1964) tarafindan gelistirilmistir
(Rogoff, 1996:658). Uluslararas1 verimlilik farkliliklarinin goreli uluslararasi fiyat
diizeylerine, baska bir deyisle reel doviz kurlarina etkisinin olacagmi ve SGP

yaklasiminda fiyat diizeylerinin farklilasmasina neden olacak uluslararasi verimlilik

* Literatirde SGP’den sapmalara iliskin olarak verimlilik temelinde gelistirilen teorik yaklagimlar
Ricardo’nun ekonomik biiylime ile birlikte ticarete konu olmayan mallarin fiyatlarinin, ticarete konu olan
mallara gére daha fazla artacagi diisiincesine kadar gotiiriilmektedir. Ricardo s6z konusu etkiyi ilk tarif
eden iktisat¢1 olarak ele alinirken, Harrod (1933) ise etkiyi ilk olarak bir model ¢ergevesinde denklemlerle
ifade etmistir. Bu tespitlere bagli olarak, s6z konusu etki geleneksel olarak “Balassa- Samuelson etkisi”
olarak isimlendirilirken, yakin zamanlarda “Harrod-Balassa-Samuelson etkisi” olarak isimlendirmek daha
popiiler olmustur. Ancak bu g¢alismada geleneksel olan isim, yani “Balassa- Samuelson etkisi” tercih
edilecektir. Literatiirde s6z konusu etkinin ¢esitli sekillerde isimlendirilmesinin arka plani hakkinda
detayl1 bilgi i¢in Tica vd. (2006)’ya bakilabilir.

*2 Bu bulgular daha sonra ilk olarak Samuelson tarafindan “Penn Etkisi” olarak tanimlanmustir
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farkliliklarinin ihmal edilmemesi gerektigini savunan adi gecgen iktisatcilar, bu gozlemi
SGP’den sapmalarin uluslararast formunu agiklamak i¢in kullanmiglardir. Balassa ve
Samuelson’a gore zengin iilkelerin yoksul iilkelere gore daha yiiksek fiyat diizeylerine
sahip olma egiliminde olmasi, sadece zengin iilkelerin yoksul iilkelere kiyasla “mutlak”
duzeyde daha yiksek verimlilik diizeylerine sahip olmalar1 ile agiklanamaz. Asil
belirleyici olan, zengin iilkelerin ticarete konu olmayan mallara kiyasla, ticarete konu
olan mallarda daha yiiksek verimlilik diizeylerine sahip olmalaridir. iki sektdr
arasindaki verimlilik farklari SGP’den kalici sapmalara neden olabilmektedir®

(Obstfeld vd., 1996:210).

Bilindigi gibi, bir iilkedeki fiyatlar genel diizeyi ticarete konu olan ve olmayan
mal fiyatlarindaki degismelerden etkilenmektedir. Balassa (1964) fiyatlarin belirlenmesi
stirecinde, parasal olmayan faktorlerin 6énemini vurgulayarak SGP’den sapmalarin
varligindan s6z etmistir. Bu sapmalar, reel sektorde ortaya c¢ikan degismelere bagh
olarak agiklanirken, 6zellikle ticarete konu olan ve olmayan mal iireten sektorlerdeki
emek verimliligindeki artis oran1 farkliliklarint esas almaktadir. Uluslararasi verimlilik
farklarinin ticarete konu olan mallarin {iretiminde ticarete konu olmayan mallarin
tiretimine oranla daha biiyiikk olduguna deginen Balassa, daha yiiksek verimlilik
diizeyine sahip olan iilke parasinin, satin alma gilicii paritesi cinsinden asir1
degerlenecegini ifade etmektedir. Kisi basina gelir diizeyinin verimliligin bir gostergesi
olarak kabul edilmesi durumunda, satin alma giicii paritesinin déviz kuruna orani gelir

diizeyinin artan bir fonksiyonu olacaktir.

* Bu konudaki diger bir gériis olan “Bhagwati- Kravis-Lipsey Teorisi” ise, verimlilik farki yerine
sermaye ve isgiiciiniin gelir saglanmasindaki farkliliklara dayanmaktadir. Bu teori, kisi basina diisen milli
gelir arttikga ticarete konu olmayan mal ve hizmetlerin nispi fiyatlarinin da arttigini iddia etmektedir.
Zengin Ulkelerin yiksek sermaye/isgiicii oranma sahip olmasi, bu {ilkelerdeki marjinal isgiicii
verimliliginin, diisiik sermaye/isgiicli oranina sahip yoksul iilkelerdekine gdre daha yiiksek olmasina yol
agmaktadir. Bu durum ise, zengin tilkelerdeki isgiicii iicret diizeyinin yoksul iilkelerdekine gore nispeten
daha yiiksek olmasina neden olmaktadir. Yoksul iilkelerdeki isgiicii, zengin iilkelerdekine gore daha ucuz
oldugu ve yogun olarak ticarete konu olmayan mallar iirettiginden, bu tip mallar yoksul {ilkelerde daha
ucuz olmaktadir. Ticarete konu olmayan mallardaki uluslararasi nispi fiyat farkliligi, zengin iilkelerdeki
fiyat diizeylerinin yoksul iilkelerdekine gore daha yiiksek olmasina neden olmaktadir (Krugman ve
Obstfeld, 2006).
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Balassa’ya gore, ticaret engellerinin olmadigi bir durumda, doviz kuru ticarete
konu olan mallarin fiyatlarin1 esitleyecek sekilde hareket eder. Fiyatlarin marjinal
maliyetlere esit oldugu varsayimi altinda, ticarete konu olan mallar iireten sektdrdeki
iilke i¢i ticret farkliliklar1 verimlilik farklarima uyumlu olacak ve yurt i¢inde isgiliciiniin
mobil olmasi her ekonomide kiyaslanabilir isgiicliniin iicretlerini esitleyecektir.
Uluslararasi verimlilik farklarinin ticarete konu olmayan mallar iireten sektorde, ticarete
konu olan mallar tireten sektore oranla daha kii¢iik olmasi ve Ucretlerin her tlke icinde
esitlenmesiyle, ticarete konu olmayan mallar daha yiiksek verimlilik duzeyine sahip
olan {ilkelerde gorece daha pahali olacaktir. Ticarete konu olmayan mallar SGP
hesaplamalarina dahil edilmekle birlikte dogrudan déviz kurlarini etkilemediginden, iki
tilke paras1 arasindaki SGP, daha yuksek verimlilik diizeyine sahip tlkenin para birimi
cinsinden ifade edildiginde, denge doviz kurundan daha diisiik olacaktir. Iki iilke
arasinda ticarete konu olan mallarin iiretimindeki verimlilik farklar1 ne kadar biiyiik
olursa, ticarete konu olmayan mallarin fiyatlarindaki ve ticretlerdeki farkliliklar o kadar
blyik olacak, SGP ile denge doviz kuru arasindaki fark da o kadar biiyiik olacaktir. Bu
degerlendirmeleri  dikkate aldigimizda, mutlak SGP yaklasimi gecerliligini
kaybedecektir. Sonucta, iilkeler arasinda var olan verimlilik farklari, SGP’den siirekli

ve kalic1 sapmalarin olusmasina neden olmaktadir (Balassa, 1964: 586-587)

Ozetleyecek olursak, Balassa-Samuelson etkisine gore reel déviz kuru, ticarete
konu olmayan ve ticarete konu olan mallarin goreli i¢ fiyatlarina baglidir. Bir tilkedeki
ticarete konu olan mal sektoriindeki verimlilik artis1 yiiksek ise, bu durumda ticarete
konu olmayan mallarin fiyatlari, ticarete konu olan mallarin fiyatlarina gore artacaktir.
Bunun nedeni ise, artan verimlilik ile ticarete konu olan mal sektortindeki Ucretlerin
artmasi ve bu tlicret artislarinin ticarete konu olmayan mal sektoriine yayilarak, ticarete
konu olmayan mal sektoriindeki fiyatlari yiikselteceginin varsayilmasidir (Giancarlo,
2001:225). Bu durum, ekonomide reel kurun degerlenmesine neden olacaktir. Diger bir
deyisle, dis ticarete konu olmayan sektordeki fiyat artislar1 genel fiyat diizeyini

yiikselterek reel kurda degerlenmeye yol agacaktir.
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Balassa-Samuelson modelinin matematiksel agilimi1 ilk kez Rogoff (1992)
tarafindan bir genel denge modeli ¢ergevesinde formiile edilmistir*. Rogoffa gore,
ticarete konu olan ve olmayan olmak lizere iki tiir malin iretildigi kiiciik acik bir

ekonomide tiretim fonksiyonlari,
Yr = Ap LV K™Y (4.14)
Yy = ANLY K8 (4.15)

seklinde yazilmaktadir ki, burada alt simge “T” ticarete konu olan mallar1, “N” ise
ticarete konu olmayan mallar1 temsil ederken, Y, A, L ve K sirasiyla, iiretimi,
verimliligi, isgiiclinli ve sermayeyi gostermektedir. y ve o ise, sirasiyla ticarete konu
olan ve olmayan mal iireten sektorlerdeki isgiicii yogunlugunu ifade etmektedir (0 <vy,0
< 1). Tam rekabet kosullarinin hakim oldugu ticarete konu olan ve olmayan mal {ireten

ilkelerde kar maksimizasyonunda optimal degerler,

i = (1 =y)Ar (Kp/Lp)™" (4.16)
i=(1-8)Ay(Py/Pr) (Ky/Ly)™° (4.17)
w = yAr(Kr /L)' (4.18)
w = 8Ay(Py/Pr)(Kn/Ly)™° (4.19)

seklinde elde edilmektedir ki, burada i nominal faiz oranini, w nominal tcreti, Py / Pt
ise ticarete konu olmayan ve ticarete konu olan malin goreli fiyatini, baska bir ifadeyle

icsel reel doviz kurunu gostermektedir.

Esitlik (4.16) ve (4.19)’un logaritmik ifadelerinden,

* Harrod (1933:53-75) ve Samuelson (1964:147-148) sadece modelin temel ozelliklerini agiklanuslar,
Balassa (1964) ise onlardan farkli olarak verimlilik ve fiyat diizeyleri arasindaki iliskiy1r ampirik olarak
test etmistir.
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py —pr = (6/y)ar —ay (4.20)

sonucuna ulasilmaktadir ki burada pr ve py sirasiyla ticarete konu olan ve olmayan mal
fiyatlarinin logaritmik degerini, ot ve ay ise ticarete konu olan ve olmayan mal treten
sektorlerdeki verimliligin logaritmik degerini gostermektedir. Buna gore, her iki
sektordeki isgiicii yogunlugunun ayni olmasi durumunda (6 = y ), goreli fiyatlar ticarete
konu olan ve olmayan mal treten sektorlerdeki verimlilik farki kadar yiikselme
kaydetmektedir. Ote yandan, ticarete konu olmayan mal iireten sektordeki isgiicii
yogunlugunun fazla olmasi durumunda da (6 > y ), her iki sektoriin verimliligi ayni olsa

bile goreli fiyatlar yine artis gdstermektedir.

Rogoff (1996) (4.20) nolu esitligin yurt dist ekonomiye ait herhangi bir
degisken igcermemesi nedeniyle yeterli olmadigini ifade etmektedir. Balassa-Samuelson

modelinin uluslararasi formu yurt i¢i ve yurt dis1 ekonomilerde fiyat diizeylerinin,

p=apr+ (1—a)py (4.21)

p* = apr + (1 —a)py (4.22)

seklinde ticarete konu olan ve olmayan mal fiyatlar1 cinsinden yazilmasina
dayanmaktadir ki burada py ve py ise sirastyla, yurt i¢i ve yurt dis1 ticarete konu olan
ve olmayan mal fiyatlarinin logaritmik degerini gdstermektedir. a ise ticaret konu olan
mal fiyatlarinin genel fiyatlar igindeki agirhigmni temsil etmektedir (0 < o < 1). Reel

doviz kuru tanimindan esitlik (4.21) ve (4.22)’nin yardimuyla,

q=I[s+pr—prl+ A —-a)[(py —p7r) — (o~n — P1)] (4.23)

sonucu elde edilmektedir ki burada ilk terim ticarete konu olan mallar igin reel doviz
kurunu, ikinci terim ise yurt i¢i ekonomiye kiyasla yurt dis1 ekonominin iki malli igsel
reel doviz kurunu gostermektedir. Buna gore, soklarin nominal olmasi durumunda tiim
mallarin fiyat1 ayn1 oranda degisme kaydedeceginden ticarete konu olmayan mallarin

reel doviz kuru Uzerinde etkisi bulunmamaktadir. Bununla birlikte, verimlilik artig1 gibi



137

reel soklar, goreli iki malli i¢sel reel doviz kurunun, ticarete konu olan mallar cinsinden
ifade edilen dissal reel kurdan bagimsiz olarak hareket etmesine neden olmakta ve

dolayistyla reel doviz kurunun degigsmesine yol agmaktadir.

Ticarete konu olan mal Ureten sektérde SGP kosulunun saglandigi varsayimi
alinda (s + py —pr = 0), esitlik (4.20)’nin yurt i¢i ve yurt dist formunun esitlik
(4.23)’ de yerine yerlestirilmesiyle,

a=0-o)|(ar —ai) - Gar —ay) (4.24)

seklinde Balassa- Samuelson modelinin uluslararas1 formu elde edilmektedir ki burada
ar Ve ay ise, sirasiyla, yurt disi ticarete konu olan ve olmayan mal iireten sektorlerdeki
verimliligin logaritmik degerini gostermektedir. Buna gore & > y olmasi durumunda,
yurt dis1 ekonomiye kiyasla yurt i¢i ekonomide ticarete konu olan mal iireten sektoriin,
ticarete konu olan mal tireten sektore gore daha fazla verimlilige sahip olmasi reel doviz

kurunun deger kazanmasina neden olmaktadir.

Uluslararas1 Karsilastirma Programi (ICP), OECD ve EUROSTAT tarafindan
yapilan istatistiksel caligmalarda, dolar cinsinden SGP kuru ile dolar cinsinden piyasa
doviz kuru degerleri arasindaki sapmanin nedenlerine iligkin olarak getirilen
aciklamalar, kuramsal olarak Balassa-Samuelson etkisine dayandirilmakta, SGP’den
sapmalarin Ozellikle gelismekte olan iilkeler agisindan 6n plana ¢ikan diger
nedenlerinden hi¢ bahsedilmemektedir. Ravallion (2010:3)’a gore, 6zellikle gelismekte
olan ulkelerde piyasa déviz kuruna oranla SGP ddviz kuru cinsinden daha buyuk
degerlerin hesaplanmasi, Balassa-Samuelson modeliyle tutarli bir sekilde “Dinamik
Penn Etkisi” ne; yani daha hizli biiyliyen iilkelerin fiyat diizeyi endekslerinde de daha
hizl1 artiglar olacagina bagh olarak acgiklanabilir. Ravallion, yoksul iilkelerin verimlilik
artiglarina bagli olarak yiliksek biiylime oranlarima ulagmalart halinde, fiyatlar genel
diizeyindeki artiglara bagl olarak SGP cinsinden doviz kurlarinin piyasa doviz kurlarina

gorece daha hizli yiikselme egiliminde olacagini ileri siirmektedir. Buna bagli olarak da,
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dolar cinsinden SGP kuru dolar cinsinden piyasa doviz kurundan daha blylk

olmaktadir.

Heston (2004), ICP sonuglarini iilkelerin fiyat yapilarinin birbirinden farkli
olmasi1 ile acgiklamakta, bu durumun kuramsal olarak Balassa-Samuelson etkisi ile
baglantili oldugunu ileri siirmektedir. Temel arglimani, zengin ve yoksul iilkelerin fiyat
yapilariin birbirinden farkli oldugudur. Yakinsama modelleri, kuramsal agidan {ilkeler
arasinda fiyatlarin yakinsama egiliminde oldugunu savunurken, ampirik bulgular bu
savi  dogrulamamaktadir. Ulkeler arasinda fiyat yapilarimi  degerlendirme
yontemlerinden birisi olan fiyat benzerlik endeksine gore ICP verileri incelendiginde;
fiyatlarin sadece benzer gelismislik diizeyine sahip {ilkelerde yakinsadigi
gozlenmektedir. Ayrica, ayni iilke i¢cin SGP cinsinden hesaplanan degerlerle piyasa

doviz kuru cinsinden hesaplanan degerler arasinda da bir yakinsama egilimi yoktur.

Balassa-Samuelson modelinin gegerliligine iliskin olarak bir ¢ok ¢alisma
yapilmus olup®, bu galismalar kullanilan ekonometrik yontemler dikkate alindiginda,
yatay-kesit verilere, zaman serilerine ve panel verilere dayali olmak iizere ii¢ grupta
toplanabilmektedir. S6z konusu galismalarin ¢ok biiyiik bir kism1 Balassa-Samuelson
etkisinin lehine sonuglara ulasmistir (Bahmani-Oskooee vd., 2005). Bununla birlikte,
Balassa-Samuelson etkisini iilkeleri gelir gruplarina gore siniflandirarak analiz eden

calismalarda ulagilan sonuglar farklilasmalar gdstermektedir.

Froot vd. (1995), kisi basma gelir diizeyindeki artisin ticarete konu olmayan
mallarin goreli fiyatlarinda bliyiik 6lgiide artislara neden olabileceginin gdzlendigini,
buna bagh olarak da ozellikle gelismekte olan iilkelerde uzun donemde SGP’nin
saglanmasinin zorlastigim vurgulamaktadir. Ozellikle, ekonomideki yapisal degisimleri
yansitan goreli fiyatlarin degismesi, SGP agisindan doviz kuru sapmalarina neden
olabilmektedir. Aslinda, 1980’li yillardan itibaren pek c¢ok gelismekte olan iilke

uyguladiklart yapisal uyum programlariyla ihracat sektorlerinin rekabetgilik diizeyini

* Balassa- Samuelson modelinin gegerliligine iliskin olarak cesitli ekonometrik yontemlerle yapilan
uygulamalarin birlikte degerlendirildigi literatiir taramasi niteliginde olan baslica caligmalar olarak
Officer (1976), Froot vd. (1994), Bahmani-Oskooee vd. (2005) ve Tica vd.(2006)’a bakilabilir.
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arttirirken, 6zellikle ticarete konu olan mallar sektoriinde saglanan verimlilik artiglar
goreli fiyatlarinda bir diisme ve buna bagl olarak siirekli olarak bir reel doviz kuru

degerlenmesi yagamalarina neden olmustur (Drine vd., 2008).

Alba vd. (2003) diisiik biiyiime oranlarinda SGP hipotezinin daha kolay
saglanabilecegine iliskin ampirik bulgulara ulasmislardir. Balassa- Samuelson etkisinin
ticarete konu olan mallarda ylksek verimlilik diizeyine sahip ulkelerde reel doviz
kurlarinin degerlenmesine yol agacagi dikkate alindiginda, SGP’nin yiiksek oranl
bliylime oranlarina sahip iilkeler ile diisiik oranli biiylime oranlarina sahip {ilkeler
arasinda saglamayacagina iliskin yaklagimlar da s6z konusudur (Alba vd., 2007:3).
Buna gore, ticarete konu olan mallar sektdriinde yasanan verimlilik artiglarina bagh
olarak ortaya cikan SGP’den sapma derecesi, diisiik gelirli ve yiliksek gelirli iilkeler
acisindan farklilik gostermektedir. Gorece yiksek gelir ve yiksek fiyat dizeylerine
sahip tlilkelerde (gelismis iilkelerde), verimlilik artislarindan kaynaklanan reel kur
degerlenmesinin (SGP’den sapmanin) diizeyi, diisiik gelir ve fiyat diizeylerine sahip
tilkelere (gelismekte olan iilkeler) gore daha diisiiktiir. Bunun nedeni, gelismis iilkelerde
ticarete konu olan ve olmayan mallarin fiyatlarinin, gelismekte olan Ulkelerdekine
oranla birbirine daha yakin olmasidir. Bagka bir agidan bakildiginda; nominal doviz
kurundaki bir degismenin ticarete konu olan ve olmayan mallarin goreli fiyatlarina
etkisi, gelismis tilkelerde gelismekte olan iilkelere oranla daha az olmaktadir (Sawada
vd., 2006:10). Son donemde, Hassan (2011) 150 iilke (42 gelismis, 107 gelismekte olan
ulke) 1950-2009 dénemi igin ve Fujii (2013) 182 llke (28 gelismis, 154 gelismekte olan
ulke) 1980-2010 doénemi igin yaptiklar1 ¢alismalarda Balassa-Samuelson etkisinin
gelismekte olan ilkelerde gegerli olmadigini  dogrulayan ampirik sonuglara

ulagmiglardir.

4.5. Sermaye hareketleri

Satin alma giicii paritesi teorisine gore hesaplanacak olan denge doviz kuru

sadece mal akimlarin1 dikkate almakta, buna bagli olarak ithalat ve ihracati

dengeleyecek bicimde kur mekanizmasinin islemesine yonelik bir islev tagimaktadir
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(Hallwood ve McDonald, 2000:125). Buna karsin, finansal serbestlesme ile birlikte
uluslararasi sermaye akimlarinin hem piyasa doviz kurunun hem de reel doviz kurunun
tizerindeki belirleyici etkisi olduk¢a artmis, piyasa doviz kuru mal piyasalarindan ziyade
uluslararas1 para ve sermaye piyasalarinda belirlenir duruma gelmistir. Dolayisiyla,
satin alma giicii paritesi teorisinde dikkate alinmayan sermaye hareketleri, piyasa doviz
kurunun satin alma giicii paritesi déviz kurundan (ya da reel déviz kurunun uzun dénem

denge degerinden) sapmasina neden olan faktorlerden birisi olarak degerlendirilmelidir.

Sermaye girislerinin uzun donemde reel doviz kurunun degerlenrnesine46 yol
actig1 literatiirde genel kabul gormektedir. Sermaye girislerine bagli olarak ortaya ¢ikan
ilk dogrudan etki, ulusal para biriminin yabancilarin talebine bagli olarak deger
kazanmasidir. Para arzindaki artis ise ekonomide harcamalarin artmasina, dolayisiyla
ticarete konu olan ve olmayan mallarin tiiketim talebinde bir artisa neden olmaktadir.
Eger ekonominin arz yani1 sdz konusu talep artisin1 karsilayabilecek diizeyde esneklige
sahip degilse, bu durum oOncelikle ticarete konu olmayan mallarin fiyatlarini
arttirmaktadir. Ticarete konu olan mal tliketimindeki artis ise ticaret dengesinde bir
kotiilesmeye neden olmakta, ancak bu gerceklesirken ticarete konu olan mallarin
fiyatlar1 lizerinde bir etkisi olmamaktadir. Bunun nedeni, ticarete konu olan mallarin
fiyatlarinin tek fiyat kanunu dogrultusunda uluslararasi piyasalar tarafindan belirleniyor
olmasidir. Ticarete konu olmayan mallarin ticarete konu olan mallara gore nispi
fiyatlarindaki artis ise, sermaye girislerini takiben reel doviz kurunun degerlenmesine

yol agmaktadir (Sy vd., 2009:3; Combes vd., 2011:4).

Reel doviz kuru ve sermaye girigleri arasindaki iliski, uygulanmakta olan doviz
kuru rejimine bagli olarak farklilik gostermektedir. Sabit doviz kuru rejiminde, sermaye
girisleri ekonomide 6zellikle ticarete konu olmayan mallarin tizerinde enflasyonist bir

bask1 yaratarak reel doviz kurunun degerlenmesine yol agmaktadir. Esnek doviz kuru

* Burada reel doviz kurunun degerlenmesi (real exchange rate appreciation), reel déviz kurunun
diismesi anlaminda kullanilmaktadir. Reel doviz kuru degerlenmesi s6z konusu oldugunda, nispi fiyat
(nominal doviz kuru *yurt dis1 fiyat diizeyi/ yurt i¢i fiyat diizeyi) diiser ve bdylece yurt i¢inde Uretilen
mallar, yurt diginda firetilen mallara oranla pahalilagmaktadir. Buna karsilik, reel doviz kurunun
yiikselmesine, reel doviz kurunun deger kaybetmesi (real exchange rate depreciation) denilmektedir. Bu
durumda da, nispi fiyat diizeyi yiikselmekte ve buna bagl olarak, yurt iginde liretilen mallar yurt diginda
iiretilen mallara oranla ucuzlamaktadir.
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rejiminde ise, sermaye girisleri nominal doviz kurunda bir degerlenmeye yol agarak,
ithal mallarinin nispi fiyatinin diismesine ve ticarete konu olmayan mallarin talebinde
gorece bir azalmaya neden olabilir. Doviz kurunun esnek olmasi, para politikalarinin
sermaye hareketlerinden bir 6l¢iide bagimsiz hareket edebilmesini miimkiin kilmakta,
reel degerlenmeye yol agma potansiyeli olan kisa vadeli sermaye giriglerini caydirma
etkisi yaratarak finansal sistemin kirilganligini azaltabilmektedir. Bununla birlikte,
nominal doviz kurundaki degerlenmenin neden olabilecegi reel sektdr iizerindeki
rekabet giiclinli kaybetme riski ve kaynaklarin ekonomi iginde yeniden tahsisine bagli
olarak ortaya cikabilecek olast maliyetleri sinirlamak amaciyla merkez bankasi

mudahaleleri zorunlu hale gelebilmektedir (Combes vd., 2011:7).

Sermaye hareketlerinin gelismekte olan {ilkeler agisindan gelisimine
bakildiginda, o6zellikle 1970°li yillarin sonlarindan itibaren ABD ve Ingiltere'de
ekonomileri daraltan siki para politikalarinin etkisiyle dis borglarin1 6demekte ve dis
kaynak bulmakta zorlanan bu ulkelerin, Uluslararasi Para Fonu ve Diinya Bankas1 gibi
uluslararasi finans kuruluglarinin yonlendirmesiyle finansal serbestlesme politikalarini
uygulamaya basladiklar1 goriilmektedir. Buna bagli olarak, gelismekte olan iilkelerin
finansal piyasalarini, kambiyo rejimlerini ve sermaye hesaplarini serbestlestirmesi ile
birlikte sermaye girislerinin hizla biiyiiyen hacminin yani sira, kompozisyonu da resmi
kanallardan 6zel kanallara dogru degismistir (Tablo 4.2). Gelismekte olan iilkelerin yurt
ici tasarruf agiklarin1 kapatmak ve ekonomik biiyiimeyi gergeklestirmek i¢in dig finansal
kaynaklara duydugu ihtiyag, bu iilkelerin finansal sermayeye diger iilkelerde elde
edebileceklerinden daha yuksek getiriler sunmalarini gerektirmistir. Bu baglamda,
gelismis tlilkelerde faiz oranlarinin diiserek gelismekte olan iilkeler lehine faiz farkinin

artmasi, 6zel sermaye akimlarinin gelismekte olan {ilkelere yonelmesini hizlandirmistir.

Finansal serbestlesmeye bagli olarak ortaya ¢ikan yeni finansal ortamda,
gelismekte olan tilkelerin reel doviz kurlarinin uzun dénem denge degerinden kalic1 bir
sekilde saptig1 goriilmektedir. Caporale vd. (2011:800) 1979-2004 donemi i¢in {i¢ farkli
cografi bolgede bulunan (Latin Amerika, Asya, Orta Dogu ve Kuzey Afrika) 39
gelismekte olan iilke icin uluslararasi finansal entegrasyonun reel doviz kuru iizerindeki

etkisini incelemislerdir. Calismaya gore, reel doviz kurunun uzun dénem denge
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degerinden sapma Orta Dogu ve Kuzey Afrika iilkelerinin blyik bolimuinde eksik

degerlenme, Latin Amerika ve Asya iilkelerinin biiyiik boliimiinde ise asir1 degerlenme

seklindedir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta, sermaye girislerinin farkli ekonomik

cografyalarin tiimiinde reel doviz kurlarinin asir1 degerlenmesine neden olmamasidir.

Sy vd. (2009) bu durumu gelismekte olan iilkelerde reel doviz kurundaki degismeleri

sermaye girisleri gibi finansal faktorlerden ziyade Balassa-Samuelson etkisi, ticaret

hadleri gibi reel faktorlerin belirledigi ile agiklamaktadir. 1979-2004 dénemi igin 39

gelismekte olan lilke icin reel doviz kuru ile sermaye hareketleri arasindaki iliskiyi

incelemisler, Balassa-Samuelson etkisinin reel doviz kurundaki degismelerin % 57’sini,

ticaret hadlerinin % 24’linii, sermaye girislerinin ise sadece % 19’unu agiklayic giice

sahip oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Tablo 4.2: Gelismekte olan tilke gruplarina gére 1980-2010 yillari arasinda sermaye

hareketlerinin gelisimi (Net, milyar dolar cinsinden) (IMF WEQ Database)

Ulke Grubu Sermaye Akimlari 1980 1990 2000 2010
Gelismekte Olan Ulkeler Ozel Sermaye Akimlari 14.670 | 38580 | 77.515 | 526.953
Dogrudan Yatirimlar 6.759 21.597 148.343 | 331.977
Resmi Sermaye akimlari 12.320 11.462 -65.709 74.711
Merkez ve Dogu Avrupa Ozel Sermaye Akimlari 4.082 5.187 31.552 79.664
Dogrudan Yatirimlar 0.010 0.714 15.816 21.722
Resmi Sermaye akimlari 2.917 1.676 3.162 35.097
Gelismekte Olan Asya Ozel Sermaye Akimlari 8.738 31.118 -10.808 | 331.760
Dogrudan Yatirimlar 1.758 9.859 45.920 160.144
Resmi Sermaye akimlari 3.030 -2.489 -1.507 21.365
Latin Amerika ve Karayipler | Ozel Sermaye Akimlari 34.646 -10.440 66.430 127.659
Dogrudan Yatirimlar 5.631 6.830 72.718 77.068
Resmi Sermaye akimlari 5.542 16.497 -6.398 46.735
Orta Dogu ve Kuzey Afrika Ozel Sermaye Akimlari -31.289 9.058 -0.708 20.095
Dogrudan Yatirimlar -0.834 2.648 5.452 40.547
Resmi Sermaye akimlar1 -3.110 -4.764 -37.823 | -59.451
Sahra-alt1 Afrika Ozel Sermaye Akimlari -1.506 3.657 4.606 -9.675
Dogrudan Yatirimlar 0.193 1.547 6.114 22.168
Resmi Sermaye akimlar1 3.941 0.541 -3.197 30.723

Not: Net 6zel sermaye akimlar1 net 6zel dogrudan yatirimlari, net 6zel portfoy akimlarini ve net
diger 6zel finansal akimlar1 kapsamaktadir.
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Gelismekte olan {ilkeler acgisindan, sermaye girislerinin kompozisyonunun reel
doviz kuru tlizerindeki degerlenme etkisinin ortaya ¢ikmasinda 6nemli ve belirleyici bir
rolii olup olmadiginin ele alindig1 ampirik ¢aligmalarda, hangi tlir sermaye giriglerinin
reel doviz kuru lizerinde daha fazla degerlenme etkisi yarattifi konusunda ulasilan
sonuglarda goriis farkliliklar1 bulunmaktadir. Athukorala vd. (2003), 14 Latin Amerika
ve Asya Ulkesi icin 1985-2000 yillar1 arasinda reel doviz kurundaki degerlenmede
sermaye girislerinin kompozisyonunun etkisini incelemislerdir. Yazarlara gore,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ticarete konu olan mal sektoriinde daha fazla
yogunlagmaktadir ve buna bagli olarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan
kaynaklanan degerlenme, sermaye girislerinin diger tiirleriyle karsilastirildiginda daha
diisiik olmaktadir. Buna karsin, portféy yatirnmlari girigleri, daha biyuk oranda reel
doviz kurunda bir degerlenmeye yol agmaktadir. Calismanin ekonometrik sonuglar
sermaye hareketlerinin kompozisyonunun, reel déviz kuru Uzerindeki etkileri agisindan
belirleyici bir konumda oldugunu ortaya koymaktadir. Buna gore, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin ve portfOy yatirimlarinin reel doviz kuruna etkisi Latin Amerika
ve Asya iilkeleri agisindan karsilagtirildiginda, portfOy yatirimlarinin reel déviz kurunu
degerlenmesine yol agma diizeyinin Latin Amerika’da Asya {ilkelerine oranla daha
yiiksek oldugu sonucuna varmislardir. Combes vd. (2011), 42 gelismekte olan iilke i¢in
1980-2006 yillar1 arasinda sermaye girislerinin reel doviz kuru tizerindeki etkisini
inceledikleri ¢calismada, portf0y akimlarinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina ve
banka kredilerine goére yedi kat daha fazla degerlenme etkisi yarattigini
hesaplamiglardir. Buna kargin, Saborowski (2009) 84 gelismis ve gelismekte olan (lke
icin 1995-2006 donemi i¢in panel veri teknigi kullanarak yaptigi calismada diger tiir
sermaye girislerine gore dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin reel doviz kurunun
daha fazla degerlenmesine neden oldugu sonucuna ulasmistir. Ozellikle gelismekte olan
ilkelerde on plana ¢ikan bu durumla ilgili olarak, finansal sektoriin gelismesi ve
derinlik kazanmasinin sermaye girigleri ile reel doviz kuru degerlenmesi arasindaki

nedensellik iliskisini zayiflatabilecegini ileri siirmektedir.
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4.6. Ddviz kuru rejimleri

Reel doviz kurunu etkileyen reel soklarin etki diizeyini ve siiresini belirleyen,
dolayisiyla uzun donem denge diizeyine yonelmesini saglayan iki temel yapisal unsur
bir iilkenin sahip oldugu enflasyon orani ve nominal doviz kuru oynakligidir (Cashin
vd., 2006:91). 1973 yilinda Bretton Woods sisteminin sona ermesinden sonraki siirecte
hem nominal doviz kurunda hem de reel doviz kurunda yasanan biiyiik oynakliklar,
literatlirde dikkatleri uygulanan doviz kuru rejimlerine ¢evirmistir. Bu konuda yapilan
temel ¢aligmalardan biri olan Mussa (1986:117-120)’ya gore, benzer ve ilimhi diizeyde
enflasyon oranlarina sahip iki lilke i¢in, sabit ve esnek doviz kuru rejimlerinde reel
doviz kurunun davranisinda siireklilik arz eden ve sistematik farkliliklarin var oldugu
gorulmektedir. Esnek ddviz kuru rejiminde, reel doviz kuru sabit doviz kuru rejimine
gore kisa donemde cok daha biiyiik oranda degiskenlik gostermektedir. Mussa’nin
esnek doviz kuru rejiminde gorece daha yiiksek olan reel doviz kuru oynakliklarinin
fiyat katiliklarindan, yani nispi fiyat diizeylerinin nominal doviz kuruna gore daha yavas
intibak etmesinden kaynaklandigr yoOniindeki gorlisinii literatiirde destekleyen
yaklasimlarin yani sira, sz konusu yiiksek oynakligin fiyat katiliklarindan ziyade esnek
doviz kuru rejimlerinde yasanan reel ve nominal soklarin gorece daha biiyiik
olmasindan kaynaklandigini ileri siiren yaklasimlar da goriilmektedir (Carrera vd.,
2008).

Mussa (1986)’ya gore, reel doviz kuru uzun dénem denge degerine dogru
hareket ederken goreli fiyat dizeyleri her iki déviz kuru rejiminde de benzer bir patika
izlemektedir. Buna karsin, Sarno vd. (2006)’ya gore, sabit dOviz kuru rejiminin
uygulandig1r donemlerde, goreli fiyatlar uzun donem dengeden sapmalarin diizeltilmesi
stirecinde On plana ¢ikan bir rol istlenirken; esnek doviz kuru rejiminin uygulandigi
donemlerde nominal doviz kurlar1 ayni islevi iistlenmektedir. Drine ve Rault (2008),
sabit doviz kuru rejiminin uygulandigi donemlerde, makroekonomik soklar
yasandiginda goreli fiyatlarin reel doviz kuru istikrarimi saglayacak sekilde hareket
ettigi; bahsedilen ¢aligmalardan farkli olarak ise esnek doviz kuru rejiminin uygulandigi
donemlerde hem goreli fiyatlar hem de nominal doviz kurunun birlikte bu islevi yerine

getirdigi sonucuna ulagmislardir. Cashin vd. (2006:110)’ne gore ise, nominal doviz
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kurlarindaki esneklik ne kadar biiyiik olursa, mal fiyatlarinda daha sik diizeltmeleri
tesvik ederek reel doviz kurlarinin pariteye doniis hizinin artirmasi beklenebilir. Buna
bagl olarak, reel doviz kurunun uzun dénem denge diizeyinden sapmasinin enflasyon
orant farkliliklarindan ¢ok nominal doviz kuru degiskenligi ile diizeltilebilecegi

gorlsiinii ileri siirmektedir.

Doviz kuru rejimlerinin reel doviz kurunun uzun dénem degerinden sapmasina
neden oldugunu ortaya koyan ampirik calismalara gore, satin alma giicli paritesi
hipotezi uzun donemde saglanmakta; bununla birlikte pariteye doniis siiresi uygulanan
doviz kuru rejimine baglh olarak farklilik gostermektedir. Pedroni (2004), 20 tlke igin
1973-1993 doneminde uygulanan sabit ve esnek doviz kuru rejimlerinde mutlak satin
alma giicli paritesinin saglanamadigi, buna karsin her iki doviz kuru rejiminde de nispi
satin alma giicii paritesinin saglandig1 sonucuna ulasmistir. Taylor (2002)’nin 20 iilke
1892-1996 doénemi ampirik bulgulari genel olarak uzun donem satin alma giicii
paritesini destekleyici niteliktedir ve satin alma giicii paritesinden sapmalarin yirminci
yizyilda farkli doviz kuru rejimlerinde benzer yar1t Omiirlere sahip oldugunu
gostermistir. Ancak, reel doviz kuru tlizerindeki daha biiyilik reel soklarin sabit doviz

kuru rejiminden ziyade esnek doviz kuru rejimlerinde yasandigin1 vurgulamisglardir.

Bleaney vd. (2010) 90 ulke 1990-2006 donemi aylik veriler kullanarak reel
doviz kurunun oynakligini, dolayisiyla satin alma giicli paritesinin saglanmasint hangi
faktorlerin etkiledigini analiz ettikleri caligmalarinda, déviz kuru rejimi se¢iminin
onemli bir faktér oldugu bulgusuna ulasmislardir. Buna gore, ortalama ve 1liml
diizeyde bir enflasyon oranminin varlhiginda, bagimsiz bir dalgalanma (independently
floating) doviz kuru rejimi geleneksel sabit (pegged) doviz kuru rejimine gore reel
doviz kuru oynakligini % 48 oraninda arttirmaktadir. Buna karsin siirlinen parite
(crawling pegs) ve surunen bant (crawling bands) doviz kuru rejimleri sabit doviz kuru
rejimine gore reel doviz kurunun oynakligin1 % 20 oraninda azaltmaktadir. Esnekligin
diisiik oldugu rejimlerde reel doviz kuru oynakliginin esnek rejimlere gore enflasyon
oranina daha duyarli oldugu goriilmektedir. Ornegin; yonetimli dalgalanma déviz kuru
rejiminin, yiliksek enflasyon oranlarinda daha distk reel doviz kuru oynakliginin

saglanmasi acisindan daha etkili olmaktadir.
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Sarno vd. (2006), G-5 iilkeleri (A.B.D., Fransa, Almanya, Ingiltere ve Japonya)
Igin yirminci yiizyilda gozlemlenen farkli doviz kuru rejimi uygulamalarinda uzun
donem SGP’nin gegerli olup olmadigimi ve dengenin saglanmasi siirecinde goreli
fiyatlarin ve nominal doviz kurlarmin hangisinin 6n plana ¢iktigini analiz ettikleri
calismalarinda ulastiklart sonuglardan ilki; uzun dénem SGP’nin yirminci yiizyil
boyunca ve her tiirlii doviz kuru rejiminde saglandigidir. Sarno vd.’ne goére, G-5 Ulkeleri
icin yirminci yiizyll boyunca SGP denge iligkisine etki eden (sapmaya yol agan)
soklarin etkisi sabit doviz kuru rejiminin uygulandigi donemlerde sokun biiytikliigiine
bagli olarak iki yil ile on yil arasinda ortadan kalkarken, esnek doviz kuru rejiminin
uygulandigr dénemlerde bu siire daha kisa (bir yildan 1,78 yila kadar) olmaktadir.
Bunun nedeni, esnek doviz kuru rejiminde nominal doviz kurunun SGP’nin
saglanmasinda 6n plana ¢ikmasidir. Buna karsin sabit doviz kuru rejimlerinde satin
alma giicii paritesi denge diizeyine doniisiin nispi fiyat diizeyleriyle saglandigi durumda

dikkat ¢ekici 6l¢iide uzun yar1 dmiirler goriilmektedir.

Cashin vd. (2006), 20 gelismis tilke ve 70 gelismekte olan iilke i¢cin 1973-2002
doneminde reel efektif doviz kurlarini kullanarak reel doéviz kurunun uzun dénem denge
degerine, yani satin alma giicii paritesi hipotezinin saglandigi degere doniis siiresini
analiz etmislerdir. Calismanin sonuglarina gore, satin alma giicii paritesi hipotezi
iilkelerin biiylik boliimii icin saglanmaktadir. Ancak yirmi gelismis iilkenin on sekizi
icin satin alma giicii paritesi saglanirken, yetmis gelismekte olan iilkenin sadece otuz
ikisinde pariteye doniis gerceklesmekte, kalan otuz sekiz iilkede ise sapma kalici
goriinmektedir. Gelismis ve gelismekte olan tilkeler agisindan déviz kuru rejimlerinin
satin alma giicii paritesinden sapmaya olan etkisi incelendiginde, nominal déviz kuru
oynaklig1 ile reel doviz kuru soklari arasinda ters yonlii bir iliski vardir. Buna gore,
esnek doviz kuru rejimi uygulayan iilkelerde yiiksek nominal déviz kuru oynakligina
bagli olarak pariteye doniis siiresi sabit doviz kuru rejimi uygulayan iilkelere gore daha

kisa olmaktadir.

Bahmani-Oskoeeaa vd. (2008), 88 gelismekte olan iilke igin 1980-2005
doneminde satin alma giicli paritesinin saglanip saglanmadigim1 inceledikleri

caligmalarinda, doéviz kuru rejimleri acgisindan yaklasildiginda esnek doviz kuru
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rejimlerine yani yliksek nominal doviz kuru oynakligina sahip iilkelerde SGP’nin
saglanma olasiliginin daha yiliksek olduguna dikkat ¢cekmektedir. Gelismekte olan 88
tilkeyi nominal doviz kuru oynaklik derecesine gore en diisiikten en yiiksege gore yirmi
ikiser iilkeden olusan dort gruba ayirdiktan sonra yaptiklari analizde, satin alma giicii
paritesinin en yiiksek nominal doviz kuru oynakligina sahip iilkelerin biiyiik boliimiinde
(yirmi iki iilkeden on altis1) saglandigim1 gdzlemlemislerdir. Ulkelerin tamami
degerlendirildiginde ise, nominal doviz kuru oynakligi kontrol degiskeni olarak
kullanildiginda seksen sekiz tlilkenin sadece kirk dort tanesinde satin alma giicii paritesi

hipotezi saglanmaktadir.

Geleneksel sabit ve esnek doviz kuru rejimlerinin yaninda, 6zellikle Euro’ya
gecisle birlikte para birliginin satin alma giicii paritesinin saglanmasina etkisini ele alan
calismalar artmistir. Zhou vd. (2008), Euro’ya gecisin satin alma giicli paritesinin
saglanmasi siirecine hangi yonde etki ettigini analiz ettikleri ¢aligmalarinda, 1975-1998
donemini Euro 6ncesi donem ve 1998-2006 donemini de Euro sonrast donem olarak
tanimlamislar; 6rneklem olarak ise 12 AB iiyesi olup Euro para birligine dahil olan
ulke, 8 AB uyesi olup Euro para birligine dahil olmayan iilke ve 7 AB iiyesi olmayan
Euro para birligine dahil olmayan gelismis iilke olmak {izere 27 iilke se¢mislerdir.
Calismanin sonuglarma gore, Euro oOncesi donemde AB {iyesi iilkelerin biiyiik
boliimiinde satin alma paritesinin saglandigr gézlemlenirken, Euro sonrasi donem de
dahil edildiginde 1975-2006 doneminde hem AB lyesi Ulkeler hem de AB lyesi
olmayan gelismis iilkeler i¢in satin alma giicii paritesi hipotezinin saglandigma iligkin
istatistiksel agidan giiglii ve anlamli iliskinin varligi gorilmektedir. Yazarlar, soz
konusu bulguya ragmen para birligine gecisin satin alma giicii paritesinin saglanmasini
hizlandirmis olmakla birlikte, para birliginin satin alma giicii paritesi agisindan mutlak

bir rejim olup olmamasi konusunda temkinli bir durus sergilemektedir.

Manzur vd. (2010), 1998-2007 dénemi i¢in 12 Euro kullanan tlkede US/Euro,
GBP/ Euro ve Yen/ Euro arasindaki nominal doviz kuru oynaklig: ile satin alma giicii
paritesi arasindaki iliskiyi incelemistir. Calismanin sonuglari, s6z konusu dénemde
ortak para alam1 rejiminde nominal doviz kurundaki oynakligin ortadan kalkmasina

bagl olarak Euro kullanan iilkelerde goreli SGP’nin saglanmasina yonelik bir egilimin
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ortaya c¢iktig1 yoniindedir. Bununla birlikte, iilkeler arasindaki enflasyon orani
farkliliklarinin ticaret akimlarini ve fiyat diizeyi yakinsamasini etkileyecek sekilde reel

doviz kuru soklarina neden olabilecegi uyarisinda da bulunmaktadir.

Son olarak, déviz kuru rejimlerinin satin alma giicii paritesinin saglanmasina
etki etmedigini bulgulayan ¢alismalarin da mevcut oldugunu belirtmek gerekmektedir.
Ornegin; Drine vd. (2008), 80 (ilke icin 1970-1998 déneminde d6viz kuru rejimlerinin
satin alma giicii paritesinden sapmaya neden olup olmadigini aragtirmislardir. 1970-
1983 donemini sabit doviz kuru rejimi, 1983-1998 donemini ise esnek ddéviz kuru
rejiminin agirliklt olarak uygulandigi donemler olarak tanimladiklar1 c¢alismanin
sonuglarina gore, doviz kuru rejimi satin alma giicii paritesinin saglanmasi agisindan bir

kosul teskil etmemektedir.

4.7. DOviz kuru politikalari

Piyasa doviz kurunun satin alma giicii paritesi doviz kurundan ya da cari reel
d6éviz kurunun uzun doénem (denge) reel doviz kurundan sapmasinin bir devletin doviz
kuru politikasiyla ve buna bagli olarak uygulayacagi déviz kuru rejimiyle iliskisine olan
bakis acisi, diinya ekonomisinde gozlemlenen gelismelere bagli olarak 6nemli 6lcilide
degisim gostermistir. Neoliberal bakis agisi, piyasa doviz kurunun SGP déviz kurundan
ve reel doviz kurunun denge diizeyinden gegici olarak sapmasinin bir ekonomide
olumsuz makroekonomik etkiler yaratacagi goriisiinden hareketle s6z konusu sapmanin
giderilmesi yoniinde politika Onerileri tliretmistir. Buna karsin, 6zellikle biiylime ve
uluslararas ticaret literatiiriindeki gelismelerden etkilenen yeni bakis agisi, sz konusu
sapmanin geleneksel goriislin aksine gecici olmayabilecegini ve uzun bir siire boyunca
kalicilik  gosterebildigini  goézlemleyerek (Rodrik, 2008), sapmanin hangi yonde
oldugunun (piyasa doviz kurunun SGP doéviz kurundan daha yiiksek ya da diisiik
olmasi, reel doviz kurunun uzun dénem denge reel doviz kuru duzeyinden daha az ya da
fazla olmasi) makroekonomik etkileri agisindan onem arz ettigini ileri stirmektedir

(Montiel vd., 2008).
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Burada 6nemli olan nokta, geleneksel goriis dogrultusunda bir devletin
uygulayacagi doviz kuru politikasi ile s6z konusu sapmay1 ortadan kaldirmaya yonelik
hareket edebilecegi, ya da yeni goriis dogrultusunda makroekonomik agidan kendisine
avantaj saglayacak bir sekilde bu sapmadan yarar saglayabilecegidir. Baska bir deyisle,
bir devlet doéviz kuru politikalar1 aracilifiyla sapmayr ortadan kaldirmay1
amagclayabilecegi gibi, mevcut sapmanin yoniinii degistirmek, mevcut diizeyini

korumak ya da arttirip azaltmak seklinde hareket edebilmektedir.

Gelismekte olan iilkeler, 1970°’li yillarin basindan itibaren gerek Bretton
Woods sisteminin son ermesine bagli olarak, gerekse yapisal uyum programlariyla
ticaret, finans ve iretim yapisinin degismeye zorlanmasiyla makroekonomik
istikrarsizliklar yasamislardir. Bu siiregte, gelismekte olan iilkelerin ulusal para
birimlerinde asirt degerlenme yoniinde bir egilim ortaya ¢ikmustir (Bresser-Pereira,
2008). Asya iilkeleri ulusal para birimlerinin degerlenmesini Onlemeye yonelik
politikalar agisindan, Latin Amerika, Afrika ve Orta Dogu iilkelerine gore daha dogru
politikalar yiiritmeyi basarmistir. Buna karsin, 6rnegin Latin Amerika tilkeleri 1980°1i
yillara kadar doviz kurlarina yogun ve etkin bir sekilde miidahale etmek suretiyle hizl
biiyiimelerine ragmen, borg krizinden sonra yapisal doniisiim programlarinin bir unsuru
olarak finansal hareketlerin serbest birakilmasiyla bu kapasitelerini kaybetmisler ve
ulusal para birimlerinin asir1 degerlenmesinin 6niline gegememislerdir. Asya iilkelerinin
basarisi, diger gelismekte olan iilkelerin ekonomik biiyiime gibi temel makroekonomik
hedeflerini gergeklestirebilmek amaciyla bilingli olarak piyasa doviz kurunun satin alma
giicii paritesi doviz kurundan sapmasina ve reel doviz kurunun uzun dénem denge
degerinden sapmasina neden olacak sekilde politikalar izlemeye baslamasina neden
olmustur. Bu alt boliimde, gelismekte olan iilkelerin bu sekilde hareket etmesine neden

olan faktorler ele alinacaktir.
4.7.1. Reel doviz kuru ve ekonomik biiyiime iliskisi
Geleneksel ekonomik biiylime literatiirli, biiylime siirecinde uluslararasi

ticaretin ve doviz kurlarmin roliinii uzun siire thmal etmistir. Neoklasik biiyiime

teorileri, ekonomik biyimenin sadece teknolojik ilerleme, verimlilik ve sermaye
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birikimi gibi reel degiskenler tarafindan belirlendigi goriisiine odaklanmis; déviz kuru
gibi parasal degiskenlerin biiyiime siirecine olan etkisini dikkate almamistir
(Eichengreen, 2008; Bresser-Pereira, 2008; Collignon, 2009). Buna karsilik, 6zellikle
ihracata yonelik blyilime stratejisi uygulayan iilkelerin (6zellikle Dogu ve Giineydogu
Asya iilkelerinin) yiiksek biiyiime oranlarina ulasirken rekabetgi bir reel doviz kurunu
politika aracit olarak kullanirken, asir1 degerlenmis ulusal para birimlerine sahip
ulkelerin (6zellikle Latin Amerika Ulkelerinin) siirekli kriz ve durgunluga maruz
kalmalari, reel doviz kuru ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiye dair farkli bir bakis

acisinin gelismesine neden olmustur (Gala vd., 2006).

Ihracata yonelik biiyiime stratejisinde, reel déviz kurunun hem ihra¢ mallarinin
fiyatlarin1 ekonomide mevcut kaynaklarin bu mallarin iiretimine tahsis edilmesini
saglayacak sekilde yiiksek tutmak, hem de uluslararas: ticarette rekabet¢i bir {istilinliik
saglamak amaciyla piyasa giicleri yerine politika yapicilar tarafindan belirlenmesi sz
konusudur (Eichengreen, 2008:1, MacDonald vd., 2010:2). Bu dogrultuda, ihracata
yonelik biiyiime stratejisi uygulayan gelismekte olan iilkelerin biiylik boliimiinde reel
doviz kurunu rekabetgi kilacak sekilde uzun donem denge degerinden sapmasini
saglamak amaciyla sermaye girisleri ve ¢ikislarinin kontrol altina alinmasi, doviz
piyasalarina hedef kur dogrultusunda doviz rezervlerini kullanarak miidahale edilmesi
ve anti-enflasyonist politikalara eslik edecek sekilde fiyat ve ticretlerin diizenlenmesi

gibi politikalar uygulanmaktadir (Haddad vd., 2010:1).

Bununla birlikte, reel doviz kurunun uzun dénem denge degerinden sapmasinin
ekonomik biliylime acisindan olumsuz etkiye sahip makroekonomik bir dengesizlik
durumu anlamia geldigini vurgulayan geleneksel goriise gore, ulusal para biriminin
asir1  degerlenmesi (overvaluation) esas tehlikeli durumu teskil eder. Ornegin,
genisleyici para politikalarinin uygulandigi bir ekonomide sabit doviz kuru rejimi reel
doviz kurunun azalmasina ve siirdiirilemez diizeyde bir cari agiga neden olabilir.
Bununla birlikte diisiik degerlenme (undervaluation) de diizeltilmesi gereken zararli bir
sapma durumudur ve bu diizeltme biliylime a¢isindan olumsuz sonuglar dogurabilir
(Berg vd., 2010:3). Bu nedenle, reel doviz kuru orta donem makroekonomik amaclarla

tutarli olmalidir. Gelismekte olan bir iilke agisindan, reel doviz kuru ekonominin arz
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yanli potansiyelini azami diizeyde kullanmasina imkan vererek biiylimesini saglayacak
bir ihracat bliylime oranini destekleyecek diizeyde rekabet¢i olmasi yeterlidir. Ayni
zamanda, reel doviz kuru belirlenirken cari islemler agiginin siirdiiriilebilir diizeyde
kalmasimnin saglanmasi dikkate alinmalidir*’. Déviz kuru bu diizeyden daha rekabetgi
olmamalidir; ¢linkii reel déviz kurunun s6z konusu diizeyden daha fazla artis gostermesi
istenmeyen enflasyonist baski yaratir ve aym1 zamanda yurt i¢i yatirimlar agisindan
kaynaklarin sinirlanmasina, buna bagli olarak da ekonominin biiylime potansiyelinin
azalmasia neden olur. Dolayisiyla, cari reel doviz kurunun uzun dénem denge reel
doviz kuru diizeyine gore azalmasi ya da artmasi her iki durumda da ekonomik

blylmeyi olumsuz etkilemektedir (Berg vd., 2010:16-19).

Reel doviz kuru ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiye dair yeni bakis acisi,
asirt degerlenmis bir ulusal para biriminin ekonomik biiyiime siirecine zarar verecegi
konusunda geleneksel gorlisle aymi fikirdedir. Ulusal para biriminin agiri
degerlenmesinin ekonomik biiylime oranini olumsuz yonde etkilemesi doviz agigi, rant
kollama ve yolsuzluklar, siirdiiriilemez biiyiikliikteki cari aciklar, 6demeler dengesi
krizleri gibi makroekonomik istikrarsizlifa neden olan faktorlerin varligi ile
iliskilendirilmektedir (Rodrik, 2008:366). Bununla birlikte, ulusal para biriminin eksik
degerlenmesinin ekonomik biiylimeyi destekleyece§ini savunarak geleneksel goriisten

farklilik gostermektedir.

Kuramsal acidan gelismekte olan iilkelerin daha hizli biiyiiyebilmek igin
izleyecekleri en uygun yontem, kurumsal yapidaki yetersizlikleri giderecek ve piyasa
basarisizliklarinin Oniine gececek politikalar uygulamaktir. Ancak, gelismekte olan
iilkeler zaten bu yapisal doniisiimii gerceklestiremedikleri i¢in gelismis {iilkelerin
gerisinde kalmiglardir. Ote yandan, rekabetci bir déviz kurunu kullanmak yerine ticari
iiretime dogrudan siibvansiyonlar uygulama segenegi ise, Diinya Ticaret Orgiitii’niin bu
konuyla ilgili getirdigi kisitlayicit ve Onleyici diizenlemelerle devre dis1 kalmistir. Bu

nedenle, gelismekte olan iilkelerin daha hizli biiyiiyebilmek i¢in rekabet¢i bir kur

* Burada dikkat cekici olan ve elestiri konusu olabilecek nokta, reel déviz kuru belirlenirken cari islemler
aciginin siirdiirtilebilir bir diizeyde kalmasinin saglanmasinin bir kriter olarak vurgulanmasi, gelismekte
olan filkelerin finansal liberalizasyon dogrultusunda yasayacaklar1 cari agik olgusunun sanki kac¢inilmaz
bir durum gibi kabullenilmesi gerektigidir.
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politikas1 izlemek disinda kolay bir segeneklerinin olmadigi goértilmektedir (Rodrik,
2008). Bununla birlikte, Eichengreen (2008) rekabetci bir reel déviz kurunun ekonomik
biiyiimenin temel belirleyicileri olarak kabul edilen tasarruf ve yatirnm diizeyi, bilgi ve
beceri dizeyi, organizasyonel ve teknolojik bilgi yaratacak kurumsal kapasite gibi
faktorlerin biiyiimeyi saglayacak sekilde gelismelerini kolaylastirmak disinda bir islevi
olmadigina dikkat cekmektedir.

Eksik degerlenmis bir wulusal para biriminin ekonomik biiyiimeyi
destekleyecegi yoniindeki literatiirde, bu etkinin hangi kanallar araciligiyla
yaratilacagna iliskin olarak &ne ¢ikan iki kuramsal yaklasim vardir. Ik yaklasim, ulusal
para biriminin deger kaybetmesinin yurt i¢i liretimin kompozisyonu tiizerindeki etkisi
tizerinde odaklanmaktadir. Eksik degerlenmis bir ulusal para birimi, iiretimin yapisini
ticarete konu olmayan mallardan ticari mallara dogru kaydirir. Uretim
kompozisyonundaki degisme ile ekonomik biiylime arasindaki baglanti, yaparak
ogrenme gibi digsalliklarin eslik ettigi teknoloji ve bilgi transferleri gibi mekanizmalarin
araciligiyla ticarete konu olan mallar Ureten sektorlerdeki verimlilik artiglarinin
ekonominin geneline yansimasi iizerinden kurulmakta ve bu kanala “Toplam Verimlilik
Biiylimesi Kanali” adi verilmektedir. Rodrik (2008)’e gore, ulusal para biriminin eksik
degerlenmesi ekonomik biiylimeyi tesvik etmekte, ticarete konu olan mallar Greten
sektorlerde karlilig1 arttirmakta ve yurt i¢i katma degerde ticari mallarin paymda bir
artisa yol agmaktadir. Bazi gelismekte olan iilkelerde, ticarete konu olan mallar Ureten
sektorler, ticarete konu olmayan mallar Ureten sektorlere gore ekonomide daha kigik
bir paya sahip olmalari nedeniyle, kurumsal yapmin yetersizliginden ve piyasa
basarisizliklarindan daha fazla zarara ugramaktadir. Eksik degerlenmis bir ulusal para
birimi, ticarete konu olan mallar treten sektorlerin karliliginin arttirmak suretiyle, s6z
konusu olumsuzluklarin yaratacag: etkiyi telafi edecek sekilde bir islev iistlenmektedir.
Daha yiiksek karlilik orani ticarete konu olan mallar iireten sektorlere yapilacak yatirim

diizeyinin artmasini tesvik ederek ekonomik biiylimeyi arttirir.

Ikinci kuramsal yaklasim ise, eksik degerlenmis bir ulusal para biriminin
ekonomideki ¢ikt1 ve verimlilik diizeyinde artisa neden olmasimin ticari sektérdeki bir

genisleme araciligiyla degil, bunun yerine sermaye birikimi ve tasarruf artis1 araciligiyla
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gergeklestigi goriisiinii savunmaktadir ( Levy-Yeyati vd., 2007). Bu goriise gore, eksik
degerlenmis bir ulusal para birimine bagli olarak ortaya c¢ikan daha yiiksek yurt igi
tasarruf oran1 sermaye birikimini arttirmak yoluyla biiylimeyi desteklemekte ve bu
kanala “Sermaye Birikimi Kanali” ad1 verilmektedir. Burada dikkat edilmesi gereken
bir nokta, sermaye birikimi kanalinin altinda yatan nedensellik iligkisinin reel doviz
kurundan tasarruf oranina dogru ya da tasarruf oranindan biiyiime oranina dogru
olabilecegidir. Tasarruf oranindan biiylime oranina dogru olan nedensellik iligkisi, ana
akim iktisat tarafindan biiyiime siirecinde tasarruflarin roliinii ve Onemini ortaya
koymasi agisindan desteklenmekte ve genel kabul gérmektedir. Buna karsin, reel doviz
kurundan tasarruf oranina dogru olan nedensellik iliskisi, reel doviz kuru bir politika
araci olarak benimsenmesi halinde, reel doviz kurunun artmasinin (ulusal para biriminin
deger kaybetmesinin) bir iilkenin cari iglemler dengesinde iyilesmeye neden olmasi
durumuna bagli olarak tasarruf oranmnin yatinm oranimna gore artacagi goriisiine

dayanmaktadir (Montiel vd., 2008).

Reel doviz kuru ve ekonomik biiylime arasindaki iliskinin ele alindigi ampirik
calismalarin farkli veri seti ve ekonometrik yontemler kullanilmasia karsin ulastig
temel bulgu, eksik degerlenmis bir ulusal para birimi (ve rekabetci bir reel déviz kuru)
ile ekonomik biiylime arasinda pozitif yonli bir iliski oldugu yoniindedir. S6z konusu
bulguya iligkin olarak 6n plana c¢ikan agiklamalardan ilki; eksik degerlenmis bir ulusal
para biriminin yaparak 6grenme digsalliklarinin ve teknolojik yayilma etkisinin belirgin
oldugu ticarete konu olan mallar iireten sektorler araciligiyla ekonomideki mevcut
kaynaklarin yeniden tahsis edilmesi yoniinde itici bir gii¢ saglamasidir. Rodrik (2008),
Eichengreen (2008) ve MacDonald vd. (2010) bu mekanizmanin 6zellikle gelismekte
olan iilkelerde daha etkin bir sekilde gdzlemlendigini ifade etmektedir. ikinci olarak,
rekabetci bir reel doviz kuru, biiyime siirecinde kisitlayici bir etki yaratma
potansiyeline sahip olan doviz ihtiyacinin karsilanmasmi kolaylastirmaktadir.
Geligsmekte olan {iilkelerde, biliylime ve sermaye birikimi siirecinin hizlanmasinin
Ozellikle ithal sermaye mallarina bagimlilik orani yiiksek olmasi durumunda 6demeler
dengesi lizerinde yarattig1 baski artmaktadir. Bu durumda eksik degerlenmis bir ulusal
para birimi ve rekabetci bir reel doviz kuru s6z konusu baskinin hafifletilmesine katki

saglamaktadir (Rapetti vd., 2011:1).
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Yapilan ¢alismalarda yaygin olarak kullanilan ampirik strateji, olusturulan reel
doviz kuru sapma endekslerinin kullanildigi standart biliylime regresyonlari
uygulanmasidir. Reel doviz kuru sapma endekslerinin olusturulmast ise, “cari reel doviz
kuru” ile “denge reel dOviz kurunun” karsilastirilmasi esasmma dayanmaktadir. Bu
amagla izlenen yaklagimlardan ilki, denge reel doviz kurunu Balassa —Samuelson
etkisine (SGP temelli) gore uyarlanmis SGP diizeyi olarak tanimlamaktadir. Ornegin,
Rodrik (2008) sapma endeksini olustururken ilk asamada cari reel doviz kurunu
hesaplamak i¢in piyasa doviz kuru ve satin alma giicii paritesi doviz kuru verilerini

kullanmaktadir:

(4.28)

I RER;, = In (%)

PPP;;

Burada i llke endeksini, t bes yillik bir zaman endeksini, XRAT ve PPP dolar
cinsinden doviz kurlarimi gostermektedir. RER degerlerinin birden biiyiik olmasi, dolar
cinsinden piyasa doviz kurunun dolar cinsinden satin alma giicii paritesi doviz kuruna
gore daha diisiik degerlendigine isaret etmektedir. Bununla birlikte, ticarete konu
olmayan mallarin diisiik gelirli tilkelerde daha ucuz olmasi (Balassa- Samuelson etkisi)
bir diizeltme gerektirmektedir. Buna bagl olarak, ikinci asamada reel doviz kurunu kisi
basina milli gelir diizeyine (RGDPCH) gore bir regresyon denklemi yardimiyla yeniden
hesaplamaktadir:

InRER;, =x +BInRGDPCH;, + f, + ujy (4.29)

Burada f; bes yillik zaman dilimi igin sabit etkiyi, u ise hata terimini
goOstermektedir. Son olarak, cari reel doviz kuru ile Balassa- Samuelson etkisine gore
diizeltilmis reel doviz kuru arasindaki farki hesaplayarak sapma (diisik degerlenme

cinsinden) endeksine ulasmaktadir:
In UNDERVAL;, = In RER;, — In RER;; (4.30)

Bu endekse gore, eger diisiik degerlenme endeksi birden biiyiik ¢ikarsa, ulusal

paranin reel olarak diisiik degerlendigi, lilke ihra¢ mallarinin uluslararasi dolar
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cinsinden (Dolar cinsinden SGP déviz kuru) ucuz oldugu anlamina gelmektedir. Diger
yaklagimda ise, denge reel doviz kuru nispi verimlilik, net dis varliklar, ticaret hadleri
ve kamu harcamalar1 gibi ekonomik temel gdstergelere bagli olarak hesaplanmaktadir

(Rapetti vd., 2011:2).

Literatiirde, bir ulusal para biriminin eksik degerlenmesi ile ekonomik biiyiime
arasindaki pozitif iliskinin varligi Dollar’m 1992 yilinda yaptig1 calismayla ilk kez
giindeme gelmistir. Dollar, 1976-1985 arasindaki donemde 95 gelismekte olan {ilke i¢in
olusturdugu reel doviz kuru sapma endeksine gore, Latin Amerika ve Afrika iilkelerinin
Asya iilkelerine gore daha degerli ulusal para birimlerine sahip olduklarini tespit
etmistir. Calismanin bulgulari, Latin Amerika ve Afrika iilkelerinin ulusal para
birimlerinin degerini ve reel kur diizeyini Asya iilkelerinin diizeyine indirmis olsalardi,
s6z konusu donemde ortalama olarak sirasiyla 1,5 ve 2,1 yiizdelik puan daha yiiksek
oranda buyuyebilecekleri yonlindedir. Yazara gore, bu sonuclar ticari liberalizasyonun,
eksik degerlenmis bir ulusal para biriminin ve istikrarli bir reel doviz kurunun
gelismekte olan iilkelerin biiyiime performansini iyilestirebilecegini gostermektedir.
Yapilan diger calismalarda (Easterly, 2001; Aquirre vd., 2005; Prasad vd., 2007; Gala,
2008) ulusal para biriminin asir1 degerlenmesi ile ekonomik biiylime arasinda negatif

yonlii bir iliskinin oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Bu c¢alismalardan farkli olarak, Rodrik (2008) 1950-2004 ddnemi igin 188
tilkeden olusan bir panel veri kullanarak ulusal para biriminin eksik degerlenmesi ile
ekonomik biiyiime arasindaki pozitif yonlii iliskinin varligin1 6zellikle gelismis ve
gelismekte olan iilkeler arasinda bir asimetrik durum olasiligr agisindan sorgulamistir.
Kisi Basina Milli Gelir diizeyinin 6.000 $’dan az oldugu iilkeleri gelismekte olan
tilkeler olarak tanimlamis ve ulusal para biriminin eksik degerlenmesi ile ekonomik
bliylime arasindaki pozitif iliskinin gelismekte olan iilkeler acisindan istatistiksel olarak
daha anlamli ve giiglii oldugu sonucuna ulagsmistir. Haddad vd. (2010), Rodrik’in
yontemini izleyerek 1950-2004 donemi igin 187 iilkeden olusan bir panel veri igin
hesapladiklar bir reel doviz kuru sapma endeksi aracilifiyla reel doviz kuru, ekonomik
bliylime ve ihracat artig1 arasindaki iligkiyi test etmislerdir. Bu ¢alismaya gore, ulusal

para biriminin deger kaybetmesi (reel doviz kurunun artmasi) ekonomik biiylime ve
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thracat artis1 tizerinde pozitif bir etkiye sahiptir. Bununla birlikte, sadece diisiik
KBMG’e sahip gelismekte olan iilkeler i¢in s6z konusu etki istatistiksel olarak
anlamlidir. KBMG’i 2.500 $’in altinda olan gelismekte olan iilkelerde, reel doviz
kurunun %50 yiikselmesi (deger kaybetmesi) yillik biiyiime oraninda %1,7 ve ihracatta
%1,8 bir artisa neden olmaktadir. MacDonald vd. (2010), 1980-2004 dénemi igin 90
Ulkeden olusan bir panel veri yardimiyla reel doviz kuru sapmasinin uzun dénem
ekonomik biiylime iizerindeki etkisini incelemislerdir. Caligmanin sonuglarina gore,
ozellikle gelismekte olan iilkelerde ulusal para birimi ne kadar diisiik degerlenirse (reel
doviz kuru ne kadar artarsa), uzun donem biyime o 6l¢ide yiiksek olur. Rapetti vd.
(2011), 1950-2004 donemi igin 181 iilkeden olusan bir panel veri olusturmuslar, SGP
temelli bir reel doviz kuru sapma endeksi yardimiyla standart bir biiylime regresyonu
uygulayarak eksik degerlenmis bir ulusal para birimi ile ekonomik biiyiime arasinda
pozitif iligkinin Rodrik’in bulgusunu destekler nitelikte olarak, gelismekte olan {ilkeler
acisindan gelismis lilkelere gore ¢ok daha biiyiik oldugu sonucuna ulagsmislardir. Eksik
degerlenmis bir ulusal para birimi ile ekonomik biiyiime arasindaki pozitif yonlii
iliskinin varligi, denge reel doviz kuru endekslerinin kullanilmadigi calismalarda da
dogrulanmistir. Hausmann vd. (2005), 1960-2000 donemi icin gelismis ve gelismekte
olan iilkelerden olusan panel veri analizinde, yillik biiytime oraninin 2 yuzdelik puan ve
daha fazla artis gosterdigi ve bunun en az sekiz yil siirdiigii biiyiime hizlanmalarina
iliskin olarak 83 6rnek durum belirlemislerdir. Bu ¢alismanin ulastigi temel bulgulardan
birisi, bllylime oraninin hizl artis géstermesinin hemen 6ncesinde s6z konusu tilkelerde

ulusal para biriminin deger kaybettigi (reel doviz kurunun arttig1) seklindedir.

Bununla birlikte, reel doviz kurunu rekabet¢i diizeyde tutmak kadar asir
oynakligmin da (volatility) oniine ge¢ilmesi ihracat artist ve ekonomik biiyiime
acisindan 6nem tasimaktadir (Eichengreen, 2008; Haddad vd, 2010). Reel doviz kuru
oynaklhiginin 6zellikle gelismekte olan {ilkelerin ihracatin1 olumsuz yonde etkiledigi
gorlisli, yapilan ampirik ¢alismalarin biiylik kisminda dogrulanmistir. Arize vd. (2000)
1973-1996 donemi i¢in 13 az gelismis iilkede, 2008 tarihli calismalarinda ise 1973-2004
donemi i¢in 8 Latin Amerika iilkesinde reel doviz kuru oynakliginin ihracat tizerindeki
etkisini incelemistir. Calismalarin temel sonucu, reel doviz kuru oynakligindaki artigin

sO0z konusu tlkelerde hem kisa hem de uzun donemde ihracat tizerinde istatistiksel
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olarak anlamli ve negatif etkisi vardir. Sauer vd. (2001) 1966-1993 ddnemi icgin 91
tilkeyi (22 gelismis ve 69 gelismekte olan Ulke) kapsayan panel veri analizinde, reel
doviz kurundaki oynakligin ihracata olan etkisini incelemislerdir. Calismanin
sonuglarma gore, reel doviz kuru oynakligi Latin Amerika ve Afrika {ilkelerinde ihracati
olumsuz yonde etkilerken, buna karsin gelismis iilkelerde ve Asya iilkelerinde ihracati
etkilememektedir. Asya dlkelerinin  durumunu etkin doviz kuru yonetimine
baglanmaktadir. Haddad vd. (2010:3-4)’a gore, siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiimenin
gerceklesebilmesi i¢in istikrarlt bir reel doviz kuru diizeyi gerekli bir kosuldur. Reel
doviz kuru oynakligmin hem KBMG biiyiime orani, hem de ihracat / GSYIH oram ile
arasindaki negatif iliskinin varligi, ancak reel doviz kuru diizeyi istikrarli bir duruma

geldiginde ortadan kalkmaktadir.

Ulusal para biriminin deger kaybetmesi ve reel ddoviz kurunun artmasi,
gelismekte olan tilkelerin kendi aralarindaki iligki agisindan degerlendirildiginde, kurun
aslinda diger gelismekte olan iilkelere gore rekabet {istlinliigli yaratacak sekilde
belirlenmesi anlagilmalidir. Gelismekte olan bir lkenin rekabetci bir reel doviz kuru
uygulamasi kendi lehine iken, 6te yandan rekabet halinde oldugu diger gelismekte olan
tilkeyi fakirlestirici (beggar thy neighbor) bir etki de yapabilme potansiyeline sahiptir
(Berg vd., 2010:5). Ornegin, Asya iilkelerinin bu stratejiyi izlemesi, diger gelismekte
olan iilkelerin dis ticarete konu olan sektorlerinin Asya iilkelerinin rekabet
istlinliiglinden olumsuz yonde etkilenmesine ve biiyiime performanslarinin diigmesine

neden olmustur (Rodrik, 2006).

4.7.2. Konvertibilite

Konvertibilite, genel olarak bir degerin bir baska degere doniistiiriilebilmesi
islemini ve bu islemin hangi kosullarla yapilacagini ifade eder. Konu para oldugunda
konvertibilite, bir iilke parasinin altina veya diger iilke paralarina, adina kur ya da parite
denilen bir 0l¢ii ¢ercevesinde doniistiiriilebilmesi anlamina gelir. Eger bir iilke parasi,
O0demeler dengesinin cari islemler ve sermaye hesabi ile ilgili islemlerde hi¢ bir
kambiyo kisitlamasi olmadan islem gorebiliyorsa, bu durumda tam konvertibiliteden

s0z edilir. Ancak tam konvertibiliteyi siirlandiran nedenlere gore baslica dort cesit
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kismi konvertibilite s6z konusudur. Bu sinirlandirmalar doviz islemlerinin niteligi,
gercek ve tiizel kisilerin yerlesik olup olmama durumu, konvertibilitenin bolgesel

siirlamasi ve idari sinirlama seklinde olabilir (Aydin, 1984:10).

Doviz islemlerinin niteligine ait sinirlamada genel olarak kabul edilen ilk
sinirlayict faktor, uluslararasi sermaye hareketlerine ait islemlerin konvertibilitenin
disinda birakilmasidir. Konvertibilite sadece cari islemlerle ilgili (ihracat, ithalat gibi
goriinen islemler ve isci dovizleri, faiz, kar, navlun, turizm gibi gériinmeyen islemler)
doviz O6deme ve transferleri icin s6z konusudur. Bu uygulamaya cari hesap

konvertibilitesi (current account convertibility) denilmektedir.

Tam konvertibilitenin en O6nemli unsuru sermaye hesabi1 konvertibilitesidir.
Sermaye hesab1 konvertibilitesi (capital account convertibility), yerlesik olup
olmamasina bakilmaksizin herhangi bir ulusal paranin sahibine cari kur tUzerinden yerli
finansal varliklarin1 yabanci finansal varliklara (ya da tam tersi) ¢evirmesi i¢in izin
verilmesi durumudur (Tobin, 1999; Schneider, 2001). Cari hesap konvertibilitesi bir
tilkenin ekonomi yonetimine ulusal paranin degerini kontrol edebilme imkan1 sunarken;
sermaye hesab1 konvertibilitesi ise ulusal paranin deger kaybetmesi, parasal sistemin
cokmesi, sermaye kagislar1 ve finansal istikrarsizlik olasiliklarini giiclendirir. Ulusal
para cinsinden varliklarin aniden satis1 ve parayr degistirme, gelismekte olan iilke
paralarini deger kaybetme baskisina maruz birakir. Ulkenin parasinda biiyiik ve ani
deger kaybi, yeni bir deger kaybinin, varlik degerlerinde diismenin ve finansal krizin

birbirini izledigi bir kisirdongiiyii baslatabilir.

Bunun aksine, konvertibilite olmadiginda yerli para deger kaybetme baskisina
maruz kalmaz, cilinkii yatirimcilarin yerli para edinmesinin Oniinde giiclii engeller
vardir. Dahasi, yatirimeilar yerli para (veya yerli para cinsinden varliklar) edinebilse
bile, bunlar1 sonradan dévize ¢evirebilmek de kisitlanmistir. Bu nedenle, yerli paranin
(ani ve biiyiikk Olgekli yatirnmci ¢ikiglarmin tetiklemesiyle) biiyiik deger kaybetme
olasilig1 yoktur, ¢iinkii dovize hiicum olmaz. Konvertibilite kisitlamalar1 ne kadar ¢oksa,
yerli paranin ani yatirimci ¢ikislart yiiziinden biiyiik deger kaybetme olasiligi o kadar

diisiiktiir. Konvertibiliteyi kisitlamak sermaye kagislarini da azaltabilir. Konvertibilite
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kisitlamalari, yabanci yatirimcilarin (portféy yatirimlar: gibi) kagma egilimi en yiiksek
olan yerli varliklar1 satin almaktan bile etkili bicimde caydirabilir. Ciinkii yabanci
yatirimeilar tuttuklart bu varliklar1 kendi paralarina kolayca ¢eviremez. Konvertibilite
kisitlamalar1 tilkenin kendi vatandaslarinin servetlerini yurt disina ¢ikarmasina da engel
olur; c¢iinkii yerli paray1r dovize ¢evirmek kisitlanmistir. Bu nedenle, konvertibiliteyi
kisitlamak, yerli ve yabanci yatirimcilarin sebep oldugu ve yerel paranin deger
kaybetmesi ile sermaye kagiginin birbirini izledigi bir kisirdongii yiiziinden ekonominin

istikrarsizlagmasina engel olur (Chang ve Grabel, 2005:217-218).

Gelismis iilkelerin ¢cogu, ekonomileri giiclenip istikrara kavusana kadar tam
konvertibilite uygulamasina gegmemistir ve bdylece kur istikrarsizligindan kaynaklanan
baskilara dayanabilmistir. Glinlimiizde gelismekte olan iilkelerin tam konvertibiliteyi
benimseme egilimi, konvertibilitenin pek uygulanmadigi II. Diinya Savasi sonrasi
dénemdeki egilimin tam tersidir. 1948-1951 yillar1 arasinda Marshall plan1 ¢ercevesinde
ABD dolara konvertibiliteyi sinirlandirirken, Avrupa iilkelerini ulusal paralart i¢in gok
tarafli bir kliring sistemi olusturmalarina yonelik olarak tesvik etmistir. Bat1 Avrupa'da
konvertibilite kisitlamalar1 1980'lerin ortalarina kadar tamamen terk edilmemistir.
Bununla beraber, gelismekte olan iilkeler tam konvertibilite uygulamaya, IMF gibi
uluslararas: finansal kurumlar tarafindan Bati Avrupa'ya gore gelismelerinin ¢cok daha
erken bir asamasinda zorlanmistir (Tobin, 1999; Chang ve Grabel, 2005). Ornegin,
sermaye hesabi konvertibilitesi, 1990'larin baslarinda, blyik bolimd Latin Amerika
tilkesi olan ¢ok sayida gelismekte olan tilkenin dis borcunu yeniden yapilandiran Brady
Plan1 (1989)'nin baslica sartlarindan biriydi. Plan1 benimseyen gelismekte olan iilkeler,
hem ekonomilerini devasa sermaye girislerine ag¢miglar, hem de finansal
serbestlestirmeyi daha ileri tasiyacak reformlar1 gerceklestirme taahhiidii altina

girmislerdir (Painceira, 2009:260).

Ancak, sermaye hesabinin serbestlestirilmesi gelismekte olan bir ¢ok {ilke i¢in
oldukga farkli bir gergeklik ortaya ¢ikarmistir. Bir yandan sermaye girislerinde biiyiik
artislar olurken, 6te yandan da cari islemler agig1 hizla biiyiimiistiir. Bu bilesim, 19901

yillar ile 2000'lerin basinda gelismekte olan {ilkelerde agir finansal kirzlere ve doviz
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krizlerine yol agmustir. Bu slrecte, 1995'de Meksika ve 1997'de Asya finansal krizleri
yasanirken Cin, Hindistan ve Tayvan gibi sadece cari islemlerde konvertibiliteye izin
veren bazi gelismekte olan iilkelerin krizlerden hemen hemen hi¢ etkilenmemesi,
Ozellikle sermaye hesab1 konvertibilitesinin yeniden sorgulanmasina neden olmustur.
Diger finansal denetimlerle birlikte uygulanan konvertibilite kisitlamalari, bu iilkeleri
devaliiasyon krizlerinden korumus ve sermaye kagirma firsatlarini asgariye indirmistir.
Sinirli konvertibilite sayesinde ani ve biiyiikk devaliiasyonlardan ve /veya varliklarin
deger kaybetmesinden korkmak ic¢in pek neden olmadigindan, Cin, Hindistan ve
Tayvan'da yatirimcilar Meksika ve Asya finansal krizleri sirasinda panige

kapilmamustir.

Konvertibilite kisitlamalarina Cin'den 6rnek verecek olursak, Cin parasi belirli
islemlerde, yani yabancilarin yerli varliklart dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve
portfoy yatirimlari bi¢ciminde alip satmasi amaciyla dovize cevrilememektedir. Yerli
para sermaye hesabi islemleri i¢in ddovize ¢evrilememekte; ancak, uluslararast mal
ticaretine ve yabanci yatirimlardan elde edilen karlarin iilke disina aktarimina iligkin
islemlerde Cin paras1 dovize c¢evrilebilmektedir. Cin parasina konulan konvertibilite
kisitlamalari, tasarruf sahiplerinin yabanci para cinsinden finansal varliklart satin almak
icin yerli para cinsinden varliklarint yasal yollardan kullanamamasi1 anlamina gelir.
Konvertibilite kisitlamalar1 yabanct ve Cinli yatirimeilarin, Cin parasimin asir1 degerli
oldugu ve bu ylizden deger kaybedebilecegi siiphesiyle hareket etmesini de
onlemektedir. Doviz alabilmek i¢in dis ticaretle, turizmle, daha Once onaylanarak
alinmis yabanci para cinsinden kredilerin geri 6ddenmesiyle veya dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarindan elde edilen karlarin yurt disin aktarimiyla ilgili bir ihtiyag
oldugunu kanitlamak gerekmektedir. Benzer bi¢imde, doviz islemlerinin yapildigt
vadeli piyasalara erigim, uluslararasi ticaretle ilgili bir ihtiyac1 oldugunu belgeleyenlerle
stnirhdir. Cin devleti, yabancilarin lisans ve izin belgesi almasini zorunlu tutarak onlarin

yerli paraya erigimlerini de siki bir bi¢imde denetlemektedir.

Hindistan'in parasi rupi de sadece cari islemlerde dovize cevrilebilmektedir.
Ulke dis1 rupi islemleri ve dolar cinsinden islemler yerlesikler arasinda yasaktir. Ozel

kisilerin ve sirketlerin (6zellikle zaruri olmayan amaglarla) dovize erisimi merkez
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bankasi tarafindan siki denetim altinda tutulmaktadir. Tayvan'da yetkililer dovize
erisimi  denetlemekte ve yerli para cinsinden tlirev {rlinlerinin  kullaniminm
kisitlamaktadir. Hindistan ve Tayvan'da konvertibilite ve dovize erisim kisitlamalari,
Cin'de doviz politikasini da giidiileyen istikrar kaygisiyla uygulanmaktadir. Giiney Kore
gibi gelismekte olan bagska iilkeler, 1980'lerin sonunda giristikleri finansal
serbestlestirmeye kadar konvertibiliteyi kisitlamistir. Kisitli konvertibilite (kontrollii bir
kur politikas1 ve diger finansal kisitlamalarla birlikte) Giiney Kore'nin hizli bliylidigi
donemde ylksek ekonomik performansa ve finansal istikrarina katki yapmistir (Chang
ve Grabel, 2005:219-222).

Sonug olarak, konvertibilite gerek para ikamesi gerekse sermaye hareketleri ile
baglantili olarak, yerlesik ve yerlesik olmayanlarin doviz talebini artirmak suretiyle
ulusal paranin degerinde biiyiik ve ani deger kayiplarina yol agmakta, dolayisiyla piyasa
doviz kurunun SGP kurundan sapmasina neden olabilmektedir. Ozellikle sermaye
hesab1 konvertibilitesine iliskin getirilen kisitlamalar, diger sermaye kontrolleri ile
birlikte gelismekte olan iilkelerin ulusal para birimlerinin degerinin daha istikrarlt bir
seyir izlemesine katki saglayabilmektedir. Bununla birlikte, konvertibilite kisitlamalar
ile kontrollii bir kur politikas1 uygulamakta basar1 saglayan yukarida bahsi gegen
iilkelerin (Cin, Hindistan) piyasa doviz kurlarinin SGP doviz kurundan biiyiik 6lciide
sapma gosterdigi goriilmektedir (Bakiniz Tablo 3.10). Bu durum dikkate alindiginda,
Cin ve Hindistan''n uyguladiklar1 konvertibilite kisitlamalarinin, sadece s6z konusu
tilkelere ait piyasa doviz kurlariin SGP déviz kurundan sapma derecesinin gérece daha
istikrarli bir seyir izlemesine katki sagladigi seklinde yorumlanmasi daha dogru bir

degerlendirme olacaktir.

4.7.3. Dalgalanma korkusu hipotezi

Literatiirde ilk olarak Calvo ve Reinhart (2002) tarafindan yapilan calismada
giindeme getirilen dalgalanma korkusu hipotezi, gelismekte olan iilkelerin resmi olarak
(de jure) dalgali (esnek) kur rejimini uyguladiklarini ilan etmelerine karsin, doviz
kuruna dogrudan ya da agik piyasa islemleri araciligiyla miidahale ederek fiili olarak

(de facto) yonetimli dalgalanma, sliriinen parite, stiriinen bant ya da sabit kur gibi déviz
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kuru rejimleri uygulamalar1 olarak tanimlanabilir. Calvo ve Reinhart, 1970-1999
donemi igin 39 iilkeye iliskin 154 doviz kuru rejimi uygulamasini serbest dalgalanma,
korkulu dalgalanma ve sabit olmak iizere {i¢ temel kategoride incelemisler; secilen
ilkelerin doviz kuru, faiz orani ve uluslararasi rezerv oynakliklarini karsilastirmiglardir.
Calismanin sonuglarina gore, doviz kuru rejimi olarak korkulu dalgalanma uygulayan,
baska bir ifadeyle dalgalanma korkusu yasayan gelismekte olan iilkelerde, doviz kuru
oynaklig1 serbest dalgalanma uygulayan iilkelerden daha diisiik, sabit kur uygulayan
ulkelerden ise daha yiiksektir. Faiz orani ve uluslararasi rezerv oynakligi serbest
dalgalanma uygulayan Ulkelerden daha yilksek, sabit kur uygulayan tlkelerden ise daha
diistiktiir. S6z konusu bulgular, dalgalanma korkusu yasayan gelismekte olan iilkelerin
neden resmi olarak ilan ettikleri déviz kuru rejimine ters diisecek sekilde hareket
ettikleri sorusunu gindeme getirmektedir. Yazarlara gore, dalgalanma korkusuna yol
acan gelismekte olan iilkelere 0zgii faktorler: ani durus problemi, varlik ve
yukumlultklerin dolarizasyonu, diisiik kredibilite sorunlari, mali sistemlerin dis
piyasalara kisitli entegrasyonu, doviz kuru gegis etkisinin yiiksek olusu ve enflasyon

hedeflemesidir (Calvo ve Reinhart, 2002:393).

Gelismekte olan iilkeler, genellikle uluslararas1 piyasalarda kendi paralari
cinsinden bor¢lanamamaktadir. Uluslararasi finansal sistemin “temel giinahi1” olarak
tanimlanan bu olgu, gelirleri temelde yerli para cinsinden olan gelismekte olan iilkelerin
cari agik vermelerine veya mevcut cari agik pozisyonlarinin siirdiiriilebilir diizeyde
tutulamamasina neden olmaktadir. Cari acik siirdiiriilebilirligi, gelismekte olan
iilkelerde, sadece iilkelerin 6deme kapasitesi tarafindan degil, uluslararasi finansal
sistemin bor¢ verme kosullar1 ve niyeti tarafindan da belirlenmektedir. Uluslararasi
finansal sistemin “bor¢ toleranssizligi” ve “temel giinah1” sonucunda, gelismekte olan
tilkeler cari agiklarimi c¢ogunlukla yiiksek risk primi faizli kisa donemli sermaye
girigleriyle finanse etmek zorunda kalmaktadir. Bu durum, reel kur hareketlerinin servet
etkisine ve reel kurun oOdeme kapasitesini belirleyen bir degisken olmasina yol
agmaktadir (Ozmen, 2009). Ozellikle yiiksek borg/ yiikiimliiliik dolarizasyonuna sahip
gelismekte olan iilkeler, i¢sel ve digsal soklar karsisinda kirilgan hale gelmektedir. Yerli
para biriminin deger kazandigi bir durum, bu iilkelerde ¢ok fazla sorunlara neden

olmasa da, yerli para biriminin deger kaybettigi bir ortam bor¢lanmanin biiyiik bir
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boliimiiniin yabanci para birimleri cinsinden yapildig1 bu iilkelerde, gelirleri yabanci
para birimi cinsinden olmayan sektor bilangolarini olumsuz yonde etkilemekte ve
finansal kirillganliklarin artmasina yol agabilmektedir. Dolayisiyla, servet, bor¢ ve
bilanco etkileri merkez bankalarinin doviz kuru dalgalanmasina daha az istekli
olmalarina, daha fazla rezerv tutmalarina ve daha aktif doviz piyasasi miidahalesi veya

kisa donem faiz orani ayarlamalarina yol agmaktadir (Eicheengreen vd., 2003).

Gelismekte olan iilkelerin biiyiime siirecini finanse etmek amaciyla ihtiyag
duydugu sermayeyi uluslararasi finansal piyasalardan saglama egilimi, s6z konusu iilke
ekonomilerinin hem finansal hem de reel acidan digsal soklara karsi kirillganligin
arttirmigtir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart harig, sermaye giriglerinin aniden ve
biiyiik miktarda (GSYIH’ya orani itibariyle) diismesi (Calvo, 1998, 2003; Hutchison
vd., 2004) literatiirde “ani durus” olarak tanimlanmakta olup, s6z konusu sermaye
giriglerine bagimli hale gelmis olan gelismekte olan {ilke ekonomilerinin finansal ve reel
ekonomik krizler yasamasina neden olabilmektedir. Dalgalanma korkusu literatlr, ani
durus olgusunu yiiksek doviz kuru artiglarinin iilke ekonomisine olan etkileri
cergevesinde incelemektedir. Sermaye girislerindeki bir ani durus karsisinda, iilke
parasinin reel olarak deger kaybetmesinin iilke ekonomisini hangi kanallardan ve ne
siddette etkileyecegi ile ilgili olarak doviz kuru rejimleri, dis bor¢ oranlari, ekonominin
temel sektorlerindeki finansal kirillganliklar ve cari islemler agiklarinin niteligi gibi igsel
kirilganliklar temel olarak belirleyici olmaktadir. Sermaye girislerindeki ani ve biiyiik
miktardaki azalmanin tilke ekonomisi tizerindeki ilk etkisi, doviz kurundaki artiga bagl
olarak, gelirleri yerli para birimi cinsinden olmasina karsin yabanci para cinsinden
yiikiimliilikleri yiiksek olan bankacilik sektoriiniin risk diizeyini arttirmasidir.
Bankacilik sektoriiniin kaynak maliyetlerindeki artisa bagli olarak kredi faiz oranlarim
yiikseltmesi reel sektore kredi kanali iizerinden olumsuz yansimakta, dolayisiyla tlke
ekonomisindeki {iretim ve yatirrm miktarinda azalmalara neden olmaktadir. Ozellikle
hammadde, enerji, ara mal ve sermaye mallarinin tedariki agisindan ithalata bagimlilig
yiiksek endiistrilerde doviz kurundaki artigin yaratacagi olumsuz etki daha biiyiik dlctide
olacaktir. Sonu¢ olarak, sermaye girislerindeki ani durus esanli olarak Ulke
ekonomisinde kirillganliklar1 arttirarak doviz, bankacilik veya Odemeler bilangosu

krizlerinin ortaya ¢ikmasina yol agabilmektedir. Dolayisiyla, gelismekte olan tilkelerde
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politika yapicilar sermaye girislerindeki ani duruslarin 6niine gegebilmek ya da olasi bir
durumda ortaya ¢ikabilecek finansal kirillganlik diizeyini azaltabilmek amaciyla; resmi
olarak serbest dalgal1 kur rejimini uyguladiklarini ilan etmelerine ragmen faiz oranlarini
yiikseltmek ve uluslararasi rezervlerini kullanmak suretiyle déviz kuruna mudahale

etme yoluna gitmektedir.

Gelismekte olan {ilkelerde, doviz kuru gegis etkisinin gelismis {ilkelere gore
daha yiiksek oldugu ve doviz kurundaki degismelerin yurt igi fiyat diizeyi lizerinde
enflasyonist bir bask1 yarattigindan bahsedilmisti. Buna bagl olarak, 6zellikle enflasyon
hedeflemesi uygulayan gelismekte olan iilkelerin para politikalar1 doviz kurlarinda
yasanan degisimlere karst daha duyarlidir. Dalgalanma korkusu yasayan gelismekte
olan iilkeler doviz kurlarina dogrudan ya da faiz oranlarmi degistirmek suretiyle dolayli
olarak midahale ederken; s6z konusu ulkeler enflasyon hedeflemesine gectikten sonra,
ithal mal fiyatlar1 lizerinden doviz kuru gegis etkisi araciligiyla yurt i¢i fiyat diizeyinde
bir artis gerceklesmesi durumunda, dogrudan miidahale yerine faiz oranlarni
degistirmek suretiyle dolayli miidahalede bulunma egilimine girmiglerdir (Calvo ve
Reinhart, 2002). Dolayisiyla, rezervlerdeki degisim dalgalanma korkusuna gore daha az
olmaktadir. Enflasyon hedeflemesinin uygulanmasma karsin, kurdaki degismeler
enflasyonu hedeflenen degerden uzaklastiriyorsa merkez bankasinin serbest dalgali kur
rejimi uygulandigini ilan etmesine ragmen bu duruma midahale etmesi gerekmektedir

ki bu durum dalgalanma korkusuna tekabul etmektedir.
4.7.4. Uluslararasi rezerv birikimi

Geligmekte olan iilkelerde, politika yapicilarin gerek dnceki bollimlerde ifade
edildigi gibi ekonomik biiyiimeyi saglamak amaciyla reel doviz kurunu belirleyen
dinamikleri etkileyerek uzun donem denge degerinden sapmasina neden olacak sekilde
hareket ederken ve gerekse dalgalanma korkusuna neden olan faktérleri kontrol altinda
tutmaya calisirken uluslararasi rezervleri bir politika araci olarak kullanma egilimi48,

rezerv diizeyinin optimal olarak kabul edilen diizeyin {izerine ¢ikmasina neden

*8 Uluslararasi rezervlerin dalgalanma korkusu ile iliskili olarak kullanilmas1 durumu, Calvo ve Mishkin
tarafindan “cansimidi ile dalgalanma” olarak adlandirilmaktadir.
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olmustur. Dolayisiyla, uluslararasi rezerv birikimi diizeyinin optimal olarak kabul edilen
diizeyden farklilik gostermesi, piyasa doviz kurunun satin alma giicu paritesi denge kur

diizeyinden sapmasinin bir gostergesi olarak degerlendirilebilir (Polterovich vd., 2003).

Finansal kiiresellesme donemi oncesi, iilkeler cari islemler hesabi ile baglantili
olarak ortaya ¢ikan doviz arz ve talebini yonetmek amaciyla rezerv biriktirmislerdir.
Geleneksel olarak rezervlerin {i¢ aylik ithalati karsilayacak diizeyde olmasi, ihracat
gelirleri ve ithalat 6demeleri acgisindan zaman farkliliklarindan dogan likidite
problemleri agisindan yeterli olarak kabul edilirken, finansal liberalizasyon sireci
1980’lerden itibaren finansal varlik ve yilikiimliiliikklerin artmasina yol agmistir (Rodrik,
2006:4). Bu siirecte, ozellikle gelismekte olan iilkelerde yasanan likidite krizleri, nlem
amagl olarak rezervlerin en az kisa donem dis borg¢ yiikiimliiliikklerini kargilayacak
diizeye cikartilmasi goriisiine zemin hazirlamistir®® (Akyiiz, 2010:24). Son olarak
yasanan kiiresel ekonomik kriz sonrasi, Uluslararasi Para Fonu ihracat, kisa donem borg
yiikii ve diger portfolyo yiikiimliiliikkleri ve M2’nin bir kombinasyonunu optimal rezerv
kriteri olarak dnermistir (IMF; 2011).

Tablo 4.3’de gelismis ve gelismekte olan tilkelerin 1960-2010 yillar1 arasindaki
donemde uluslararasi rezervlerinin GSYIH’ya oranindaki degisim gosterilmektedir.
Gelismekte olan iilkeler agisindan, ihracata yonelik blyume stratejisini daha once
uygulamaya baslayan Asya iilkelerinde rezerv artis hizinin diger iilkelere gore daha
yiiksek oldugu gozlenmektedir. Bununla birlikte, gelismekte olan iilkelerin tamaminda,
gelismis iilkelerle karsilastirildiginda rezerv /GSYIH oram dikkat cekici bir diizeyde
yiikselmektedir. Buna karsilik, Japonya hari¢ gelismis iilkelerde rezerv/ GSYIH orani
1960’11 yillardan giiniimiize kadar istikrarli bir sekilde diisiik seyretmistir.

Literatiirde, gelismekte olan {ilkelerin rezervlerindeki artisa iliskin olarak
yapilan aciklamalar iki grupta toplanmaktadir. Birinci grup agiklamalar, rezerv

biriktirme egiliminin ekonomide yasanmasi olasi reel ve finansal soklara kars1 bir tedbir

* Uluslararas: Para Fonu tarafindan gelismekte olan iilkelere yapilan kisa donem dis borglarina esit
dizeyde rezerv bulundurmalar1 yoniinde politika onerisi literatiirde “Guidotti- Greenspan- IMF kurali”
olarak bilinmektedir (Rodrik, 2006:6).
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saglamak amaciyla arttig1 goriisiine odaklanmiglardir. Uluslararasi sermaye piyasalarina
entegrasyonun artmasi, Ozellikle gelismekte olan tilkeleri digsal soklara karst kirllgan
hale getirmistir (Leblang vd., 2008). Ticaret hadlerindeki, ihracat diizeyindeki veya
sermaye hareketlerindeki soklardan kaynaklanan ekonomideki temel gdstergelerdeki
kotiilesme karsisinda, rezervler gelismekte olan iilkeler i¢in nominal doviz kuruna
miidahale araci olarak bir tampon islevi gormekte ve durumun hiikiimetin kontrolii
altinda olduguna iligkin bir kredibilite araci olarak kullanilmaktadir (Dadush vd., 2011).
Aizenman vd. (2006) 1970-2004 donemi i¢in 60 gelismekte olan iilke ve 20 gelismis
iilkeden olusan panel veri analizinde, uluslararasi rezervlerin, ticaret haddi soklarinin ve
sermaye hareketlerinin reel doviz kuru tzerindeki etkisini incelemislerdir. Uluslararasi
rezervlerin ticaret haddi soklarinin reel doviz kuru tzerindeki etkisini azaltan bir
tampon islevi gordiiglinii ve bu etkinin 6zellikle gelismekte olan tilkeler i¢in 6nem teskil

ettigini gozlemlemislerdir.

Tablo 4.3: Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde rezerv/ GSYIH orani (%, altin haric)
(World Bank Databank)

1960 1970 1980 1990 2000 2010
Gelismekte Olan Ulkeler
Arjantin - 1,70 8,73 3,25 8,85 13,50
Brezilya 0,38 2,70 2,45 1,61 5,03 13,75
Sili 1,57 3,81 11,30 19,23 20,00 13,10
Cin - - 1,34 8,29 14,04 48,36
Hindistan 1,16 1,25 3,78 0,48 8,24 15,94
Glney Kore 4,00 6,81 4,58 5,61 18,02 28,73
Malezya 14,58 14,4 17,6 22,16 30,21 44,11
Meksika 2,34 1,60 1,52 3,75 6,11 11,61
Filipinler 1,67 2,92 8,77 2,09 16,16 27,74
Singapur 17,7 52,70 55,36 77,00 83,58 108,00
Tayland 9,70 11,60 4,82 15,59 26,10 52,60
Tirkiye 0,56 1,78 1,57 4,01 8,44 11,00
Gelismis Ulkeler
Fransa 1,01 0,97 3,96 2,96 2,79 2,18
Almanya - 4,61 5,28 3,96 3,02 1,90
Japonya 3,84 2,09 2,30 2,57 7,60 19,45
Ingiltere 1,27 1,18 3,81 3,54 2,62 3,02

A.B.D. 0,30 0,33 0,56 1,26 0,57 0,83
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Ikinci grup agiklamalar, gelismekte olan iilkelerdeki artis gosteren rezerv
birikiminin, ekonomik biiyiimeyi hizlandirmak i¢in net ihracati arttirmayr amaglayan
Neo-Merkantilist bir politika uygulamasindan kaynaklandigi yoniindedir. Neo-
Merkantilist goriis ihracata dayali biiyiime amacina yonelik olarak, ulusal para biriminin
deger kazanmasini dnlemek icin uluslararasi rezerv biriktirmeye odaklanmaktadir. Bu
nedenle, rezerv birikimine ihracattaki artis ve reel doviz kurunun uzun dénem denge
diizeyine gore deger kaybetmesi eslik etmektedir (Aizenman vd., 2005:4). Uluslararasi
rezervleri kullanarak dis ticarette rekabet giiciiniin siirdiiriilmesini saglayacak sekilde
reel doviz kurunun istikrar kazanmasi, dis ticarete konu mallar tireten sektorlerdeki ¢ikti
diizeyindeki artis, yaparak 0grenme dissalliklarinin da eslik etmesiyle ekonomideki
verimlilik diizeyini ve biliylime oranini arttirmakta ve bu dinamik refah kazanclar
tiretmektedir. Ancak, rezerv birikimi ayn1 zamanda yurt ici tiiketim diizeyinin veya
ticari mallara olan yatirim diizeyinin azalmasina yol acarak statik kaynak kayiplari
yaratabilir. Neo-Merkantilist rezerv politikasinin net refah etkisi, statik refah kayiplar
ile verimlilikteki artigtan kaynaklanan dinamik kazanglar arasindaki 6diinlesime (trade-

off) baglidir (Korinek vd., 2010).

Rodrik (2006)’e gore, gelismekte olan iilkelerin uluslararasi rezervlerindeki
hizli artis egilimi, ihtiyathh davranmaktan ziyade, politika yapicilarin dis ticarete konu
mallar iireten sektorlerin rekabet diizeyini arttirmak amaciyla ulusal para birimlerinin
deger kazanmasimi Onleme isteginden kaynaklanmaktadir. Geligsmekte olan iilkelerin,
uluslararasi rezervlerini kullanarak reel doviz kurunu arttirdiklari, bunun da ihracata
yonelik bilyiimeyi destekledigine iliskin gii¢lii ampirik kanitlar vardir. Rezerv/ GSYIH
oran1 hizl1 biiyiiyen iilkelerin ayn1 zamanda yatirrm/ GSYIH orami, dis ticaret/GSYIH
orani, yiiksek sermaye verimliligi ve ekonomik biiylime oran1 sergiledigi goriilmektedir.
Levy-Yeyati vd. (2007) merkez bankasi tarafindan doviz piyasasina yapilan
miidahalelere bagli olarak reel doviz kurunun yiiksek seyretmesi ile ekonomik buyiime
arasinda pozitif yonlii bir iliskinin var oldugu, ozellikle gelismekte olan iilkelerde
merkez bankasinin uluslararast rezervleri reel doviz kurunu yiiksek kalmasini
saglayacak sekilde kullanmasinin ekonomik biiyiimeyi olumlu yonde etkiledigi

sonucuna ulagsmiglardir. Korinek vd. (2010)’e goére, doviz rezerv birikimi paranin dis



168

degerinin diistirmekte ve dogrudan siibvansiyonlara gerek duymadan ihracata yonelik

biliylimenin yaparak 6grenme digsalliklarini tegvik etmektedir.

Bununla birlikte, gelismekte olan iilkeler acisindan uluslararasi rezervlerin
nasil finanse edildiginin ve rezerv tutmanin ekonomik / toplumsal maliyetlerinin
tizerinde durulmasi gerekmektedir. Uluslararas1 rezervler cari fazla vererek ya da
bor¢lanarak finanse edilmektedir. Geligsmekte olan iilkelerin toplam rezervlerinin yarisi
cari fazladan kaynaklanmakta (6zellikle Cin ve petrol ihracat¢isi lilkeler igin), kalan
kismi ise sermaye girislerinden yani rezerv ddiing alimlarindan olusmaktadir (Akyiiz,
2010:24). Biiyiik miktarlara ulasan rezerv birikimi, gelismekte olan iilkeler agisindan
net sermaye akiminin eksiye donmesine de yol agmistir. Yabanci doviz rezervleri
mecburen kiiresel finans piyasalarindaki en giivenli varliklara yatirilir ve bu varliklar ise
gelismis iilkeler tarafindan ihrag edilir. Doviz rezervlerinin ana dayanak noktasi, dolara
en giivenli sekilde erisme olanagi saglayan ABD hazine tahvil ve bonolaridir. Kisacasi,
2000'erin basindan bu yana gelismekte olan tilkelere ¢ok blyik miktarda 6zel sermaye
yonelmis olmasina ragmen net sermaye akimlart eksi olmustur. Bunun baslica nedeni,

uluslararasi rezerv paranin esasen ABD tarafindan yaratilmasidir (Painceira, 2009:284).

Gelismekte olan {ilkelerin doviz rezervi biriktirme sirecine i¢ borglarinin
bliylik Olgiide artmasi da eslik etmistir. Bunun baslica nedeni ise, gelismekte olan
iilkelerin, yabanci sermaye girislerinin enflasyonist etkisini gidermek ig¢in parasal
sterilizasyona® bagvurmak zorunda kalmalaridir. Son yillarda gelismekte olan iilkeler,
enflasyon hedeflemesi rejimi uyarinca sterilizasyona bagvurmuslar; enflasyon
hedeflerini gerceklestirmelerine engel olabilecek para arzi artislarindan sakinmak i¢in i¢

bor¢lanmay1 artirmislardir.

Bir tlkenin rezerv varliklarinin her bir dolar1 i¢in, iilke ekonomisi bir maliyet
O0demektedir. Bu maliyet, 6zel sektoriin kisa donem dis bor¢larinin maliyeti ile merkez

bankasinin likit yabanci varliklardan elde ettigi getiri arasindaki farka esittir. Merkez

arzinda) meydana gelen artiglar1 massetmek amaciyla kamu borglanma kagitlar1 ihrag etmesi
uygulamasidir.
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bankalar1 genellikle doviz rezervlerini diisiik getirili A.B.D. Hazine menkulleri seklinde
tutmaktadir. Likit rezerv varliklarinin getirisi ile fonlarin digsal maliyeti arasindaki fark,
ihtiyati ya da merkantilist kaygilarla olsun bir toplumsal maliyet anlamina gelmektedir.
Rodrik (2006)’e goére, bu maliyet gelismekte olan iilkelerin GSYIH’sinn % 1’i
diizeyinde, IMF (2011)’e gore yiikselen ekonomilerin GSYIH’sinin % 0,5’i
diizeyindedir. Akyiiz (2010) bu maliyetin gelismekte olan tilkeler igin yillik 130 milyar
$ oldugu tahmin etmekte ve bu miktarin rezervi tutanlara, 6zellikle ABD’ye bir net
transfer anlamina geldigini ifade etmektedir. Dolayisiyla, gelismekte olan {ilkeler

finansal kiiresellesmenin kurallariyla oynamak igin ¢ok yiiksek bir bedel 6demektedir

(Rodrik, 2006:9).

4.7.5. Kiresel iiretim zincirleri ve ihracatin ithal icerigi

Kiiresel iiretim zincirleri baglaminda iiretim asamalarinin cografik olarak
boliimlendirilmesi, uluslararasi ticaret akimlarinin ara mallarin {retim siirecinde tlke
siirlart arasinda bircok kez yer degistirmesine bagli olarak genislemesine neden
olmustur. Bu kosullar altinda, doviz kurlar ile ticaret akimlar1 arasindaki iliskinin
bicimi, hem dretim zincirini yonlendiren firmalarin bulundugu gelismis ilkeler (ve
onlara ait ¢ok uluslu isletmeler) hem de iiretim zincirinde kendisine yer edinmeye

calisan firmalarin oldugu gelismekte olan tilkeler agisindan yeni boyutlar kazanmistir.

Bir kiiresel iiretim zincirini etkileyen temel faktor iiretim etkinligi ve isgiicii
maliyetidir. Ana imalat¢1 firma olan ¢ok uluslu isletmeler, karsilagtirmali {istiinligii
uretim slrecinin bitunu agisindan degil, degisik asamalari ig¢in tanimlamakta; en yiiksek
verimlilige ve en diisiilk maliyete ulasacagi Uretim yerini arastirmaktadir. Bu dogrultuda,
uretimlerinin belli asamalari1 dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin yani sira,
giderek artan bir bi¢imde ortak girisimler (joint venture) veya fason iiretim seklinde
gelismekte olan tlkelere kaydirmaktadir. Bu konuda en ¢arpici 6rnek olarak 6ne ¢ikan
Cin’in ihracat yapisina miilkiyet agisindan bakildiginda (Tablo 4.3), yabanci iilke
firmalariin % 50,4 oraninda paya sahip oldugu, ortak girisimler de dahil edildiginde bu
oranin % 76,7’ye yiikseldigi goriilmektedir Ayni durum ithalata bakildiginda da
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goriilmekte; yabanci iilke firmalarinin ithalatt % 47,2 iken, ortak girisimler de dahil

edildiginde bu oran % 71,3’ e ¢cikmaktadir (Palley, 2011:10).

Tablo 4.4: Cin’in ihracat ve ithalatimin firma miilkiyet yapist, (2005 yil1, % cinsinden)
(Manova vd. (2008)’den aktaran Palley, 2011).

Batln Kamu Yerli 6zel Ortak Yabanci

firmalar tesebbiisii sermaye girisim milkiyet
ihracat 100 10,3 13,1 26,3 50,4
Ithalat 100 21,7 7,1 24,1 47,2

Cok uluslu isletmelerin kiiresel iiretim zincirleri baglaminda {iretimlerinin
belirli asamalarmi gelismekte olan {ilkelere kaydirmalari, bu iilkelerde isgiicii
piyasalarinda ticret diizeyi lizerinde mevcut olan baskiyr daha da arttirmistir. S6z
konusu isletmeler iiretimi kaydirdiklar: iilkelerdeki diisiik ticretlerden ve iirlinleri
sattiklar1 iilkelerdeki yiiksek fiyatlardan kazang saglamaktadir. Ucretleri iiretimin
gerceklestigi iilkenin para birimi cinsinde 6demekte ve iiretilen mallar1 ise fiyatlar genel
diizeyini yuksek oldugu iilkenin para birimi cinsinden satmaktadir. Bunu yaparken
doviz piyasasinda sekillenen ve iki iilkenin para birimi cinsinden nispi fiyat diizeyleri
araciligiyla diizeltilmemis doviz kurlarindan yararlanmaktadir. Daha agik bir sekilde
ifade edecek olursak, iki tilke parasi arasindaki nominal déviz kuru ile SGP ddviz kuru
arasindaki sapmadan {iretim siirecinden bagimsiz olarak ilave bir kar elde etmektedir

(Bhattacharjee vd., 2012:69).

Cok uluslu isletmelerin iiretimini iilkeler arasinda kolaylikla kaydirmasina
bagli olarak, gelismekte olan {ilkelerin rekabetci iistiinlik elde etmek amaciyla
basvurduklar1 yontemlerden birisi de rekabetci devaliiasyonlardir (Palley, 2011).
Gelismekte olan {ilkeler, kiiresel iiretim zincirlerinde yiiksek katma degerli iiretim
kollarinda ve/veya asamalarinda konuslanmak amaciyla, iiretim maliyetlerinin baskisina
ilave olarak, diger iilkelerdeki fason iiretici firmalarla ulusal para birimlerinin degerini
rezerv paralar karsisinda diislirerek rekabet giiciinii artirma cabasina girmektedir
(Somel, 2004:7). D6viz kuru iizerinden yapilan rekabet ise, kiiresel {iretim zincirlerinin

stirekli olarak yer degistirmesine neden olabilmekte, bu siiregten hem c¢ok uluslu isletme
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ve ait oldugu iilke, hem de gelismekte olan iilkeler etkilenmektedir. Ornegin; Zhao vd.
(2006) ¢ok uluslu isletmelerin disaridan tedarik etme (outsourcing) kararlarinda doviz
kurunun etkisini incelemis ve {iretim zincirinde yer alan bir giliney iilkesinin ulusal para
biriminin deger kazanmasinin hem ¢ok uluslu isletmenin ev sahibi olan kuzey iilkesinde
hem de diger giiney {lkelerine olast olumsuz etkilerini bir model yardimiyla
gostermistir. Modelde, ¢cok uluslu isletmenin ev sahibi kuzey tilkesi ile iirlinii en diisiik
maliyetle iiretmek icin birbiriyle rekabet eden iki giiney iilkesi vardir. Giliney
ulkelerinden birisinin ulusal para biriminin deger kazanmasi halinde, ¢ok uluslu isletme
iretimini goreli olarak daha diisiik maliyetle liretim yapan diger giiney iilkesine
kaydiracaktir. Bunun nedeni, para birimi deger kazanan giiney iilkesinin iiretim
zincirinde kalmasi ¢ok uluslu isletmenin maliyetlerini yiikselterek karliligini azaltacak,
bu durum ev sahibi kuzey iilkesinin refah diizeyine olumsuz bir sekilde

yanstyabilecektir.

Kiiresel {iiretim zincirleri baglaminda, nominal doéviz kurunun deger
kazanmasmin uluslararasi ticarete etkilerini analiz eden bir diger calismada (IMF,
2011), Cin’in ulusal para biriminin (Renminbi) deger kazanmasinin iilke ¢ikt1 diizeyinin
azalmasina yol acacagi ve Cin’in diger Asya iilkelerinden ara mal talebini azaltacagi
bulgusuna ulasilmistir. Buna goére, Renminbi’nin deger kazanmasindan Japonya ve
Giiney Kore gibi nihai mal tireticisi lilkeler yarar saglamakta, ancak bu durum Asya’nin
ara mal Ureticisi Ulkelerine zarar vermektedir. Mattoo vd. (2012), 124 gelismekte olan
iilke ihracatg¢is1 ve 57 biiyiik ithalate1 iilke i¢in 2000-2008 doneminde Cin’in doviz kuru
degismelerinin ii¢lincii piyasalardaki gelismekte olan iilkelerin ihracati lizerindeki
etkisini analiz ettikleri calismada; Cin’in reel doviz kurundaki % 10 oraninda bir
degerlenmenin, bir gelismekte olan iilkenin tiglincii piyasalardaki ihracatin1 % 1,5 ile 2

oraninda arttirdigin1 tahmin etmislerdir.

Rekabet¢i doviz kuru politikalart uygulayarak ihracata dayali bir bliylime
gerceklestirmeye calisan gelismekte olan {ilkeler ig¢in, kiiresel iiretim zincirlerinde
konuslanmanin doviz kuru politikast agisindan neden olabilecegi dnemli bir agmaz ise,

gerceklestirdikleri ihracatin ithal igeriginin biiylikligiidiir (Tablo 4.4).
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Tablo 4.5: ihracatin ithal icerigi, nereden ithal edildigine gére, 2010 yil1 icin. (OECD, 2010)

Diger

Avrupa NAFTA Dogu Asya Diger Asya iilkeler Toplam
Meksika 3,2% 20,6% 8,0% 3,2% 1,7% 36,7%
Guney Kore 3,7% 4,8% 14,4% 4,9% 11,0% 38,8%
Cin 2,7% 2,3% 12,9% 5,2% 4,9% 27,4%
Endonezya 2,0% 1,5% 5,2% 4,4% 5,1% 18,5%
Brezilya 3,5% 2,7% 1,9% 0,8% 5,5% 14,4%
Hindistan 2,8% 0,8% 1,6% 1,5% 6,3% 18,5%

Gelismekte olan iilkelerde, ihracatin ithal girdi icerigi ne kadar yiiksek olursa
doviz kuru degismelerine ticaretin duyarlilign o kadar diisiik olmaktadir. Uretim
stirecinde kullandiklar1 girdileri biiyiik 6l¢iide ithal eden ve dolayisiyla yurt i¢i katma
degeri yiiksek bir iiretim gerceklestiremeyen gelismekte olan iilkelere ait firmalar,
ulusal para biriminin deger kaybmin ardindan daha yiliksek girdi maliyetleriyle
karsilagsmakta ve bu negatif etki, nispi fiyat degisiminin uyardigi iiretim tesvigini
ortadan kaldirmaktadir. Ote yandan, ulusal paranin deger kazanmasi halinde ise, ithal
girdi maliyetlerinde meydana gelen azalma, doéviz kurundaki degisimin yerli tiriinlerin
thra¢ fiyat1 ve iiretimi {izerinde yaratacagi olumsuz etkiyi zayiflatmaktadir. Buna bagh
olarak, gelismekte olan iilkelerin ihracatlarinda daha yiiksek yabanci katma deger
oldugu i¢in nispi fiyat degismelerine daha az duyarli olmalara beklenebilir (Bayoumi
vd., 2011:31-32). Yurt igi fiyatlara yonelik yansima ve enflasyon oranimin yiiksek
diizeyde seyrettigi gelismekte olan bir ekonominin, ayn1 zamanda 6nemli bir ithal girdi
bagimliligina sahip olmasi durumunda, ulusal para biriminin deger kaybinin dis ticaret
bilangosu acigin1 giderme yoniinde higbir sans1 bulunmamaktadir. Bu gercevede, iiretim
siirecinde ithal girdi kullanimin yogunlugu nedeniyle, yerli tiriinlerin i¢erdigi yurt igi
katma deger bilesiminin diisiik diizeyde bulundugu ekonomik kosullar altinda, belirli bir
dis ticaret agiginin giderilmesine yonelik olarak ulusal paranin deger kayb1 degil, aksine
deger artis1 yaratacak bir kur politikas1 uygulamanin gelismekte olan {ilkeler agisindan
kisa donemde daha az maliyetli olacagi sdylenebilir (Aldemir, 2005). Sonug olarak,
gelismekte olan iilkelerin kiiresel iiretim zincirlerinde konuslanmak i¢in ulusal
paralarinin degerini diisiirmelerinin yani sira, ihracatin ithal igeriginin yiiksek olmasi

durumunda nispi fiyat degismelerine uyum saglayacak sekilde ulusal paralarinin
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degerine miidahale etmemeleri piyasa doviz kurunun satin alma giicii paritesi doviz

kurundan sapmasina neden olmaktadir.



BOLUM V

5. ESITSiZ MUBADELENIN SATIN ALMA GUCU PARITESI YARDIMIYLA
ANALIZI

Merkez iilkeler ile gevre iilkeler karsilastirildiginda, merkez iilkelerin goérece
daha degerli ulusal para birimlerine, daha yiliksek karsilagtirmali fiyat ve {icret
diizeylerine sahip olduklari; ¢evre lilkelerin ise gorece daha diisiik degerli ulusal para
birimlerine, daha diisiik karsilastirmali fiyat ve iicret diizeylerine sahip olduklari
goriilmektedir. Bu iliskiyi uluslararasi ticaret boyutuna tasidigimizda karsimiza su
durum ¢ikmaktadir: ¢evre Ulkelerde piyasa doviz kurunun, dolar cinsinden ifade edilen
SGP’nin {iizerinde seyretmesi durumu, ABD dolarinin ABD’de satin alabildigi
mallardan ¢ok daha fazla miktarda benzerlerini (dolar1 piyasa kurlariyla cevre iilkeleri
paralarina cevirince) cevre iilkelerden satin alabilmekte oldugu anlamima gelmektedir.
Bu durum, cevre Ulkelerin mallarin1 ulusal para cinsinden merkez (lkelere piyasa
kurlar1 ile dolara gevirerek ihrag etmekle, mallarin1 merkez tilkelerdeki degerinden gok

daha diisiik fiyatlara sattiklarini ortaya koymaktadir (Kohler, 1998).

Esitsiz mibadele literattrinde, yontemsel olarak uluslararasi fiyatlara etki eden
bagimsiz bir degisken olan doviz kurunun varligi ya yok sayilmis, ya da varsayimsal
olarak sabit kabul edilmistir (Reich, 2007:378-379). Bu durum, uluslararasi ticarette
cevre Ulkelerde yaratilan degere merkez iilkeler tarafindan el konulmasi siirecinde doviz
kuru mekanizmalarinin sahip oldugu rolii ve etkiyi de ihmal etmek anlamina
gelmektedir. Uluslararast satin alma giicii paritesi Ol¢limlerindeki istatistiksel
ilerlemeler, esitsiz miibadelenin Ol¢iilmesi amacina doniik olarak yeni bir yonteme
olanak saglamistir. Cevre iilkelerin ulusal paralarinin merkez iilkelere gorece daha
diisiik degerlenmesi, ayrica, satin alma giicii paritesi cinsinden doviz kuru ile piyasa

doviz kuru arasindaki sapmanin yine c¢evre llkeler agisindan 6n plana ¢ikmast
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uluslararasi ticarette esitsiz miibadeleye nasil etki eder ve ol¢iilmesini miimkiin kilar
sorusu, esitsiz miibadelenin oOlgiilmesine iliskin bu yeni yaklasgimin temelini
olusturmaktadir. Bu bolimde, oncelikle Kohler ve Reich’in satin alma giicli paritesi
doviz kurunu kullanarak gelistirdikleri esitsiz miibadelenin 6l¢iilmesine iligkin tahlilleri
ayrintili bir sekilde ele alinacaktir. Boliimiin sonunda ise, s6z konusu iki tahlilden
yararlanilarak 1980-2010 donemi icin cevre Ulkelerden merkez {ilkelere uluslararasi
ticaret yoluyla karsiliksiz kaynak aktariminin yani esitsiz miibadelenin miktar

hesaplanacak ve elde edilen sonuglar tartigilacaktir.

5.1. Kéhler’in Tahlili®t:

Kohler’in 1998 yilinda yaymlanan “The Structure of Global Money and World
Tables of Unequal Exchange” adli ¢alismasinda 6ne siirdiigli tez paranin kiiresel bir

yaptya sahip oldugu seklindedir. Bu tezi su iddialar iizerinde sekillendirmektedir:

e Paranin degeri diinya sisteminde homojen degildir (doviz kuru dikkate
alindiktan sonra bile)

e Disiik gelirli tlkelerin ulusal para birimleri diisiik degerlenme
egilimindedir.

e Doviz kuru sistemi yiiksek gelirli tilkelerin diisiik gelirli tilkelerden deger
transfer ettikleri mekanizmalardan birisidir.

e Bu durum merkez ve cevre llkeler arasindaki esitsiz miibadeleye 6nemli

ol¢tide katki saglar.

Koéhler, analizine paranin degerine iliskin bir degerlendirme ile baslamaktadir.
Paranin degerine iliskin literatiirde, paranin bir deger 6l¢cme araci olma islevinin yani
sira kendisine ait bir degeri oldugu genel olarak kabul edilir. Paranin deger 6l¢me araci

olma islevi, mal ve hizmet satin alindiginda 6demenin para ile yapilmasi durumunda

51 Kohler’in modelinin aktarilacagi bu alt bolimde biiyiikk olgiide 1998 tarihli temel calismasindan
yararlanilmigtir. Bu nedenle, gerekmedikge atif gosterilmeyecektir. Ayni sekilde, kullanilan tablolar da
modelin daha iyi anlagilabilmesi i¢in K&hler’den alintilanmustir.
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ortaya ¢ikmaktadir. Bununla birlikte, deger 6l¢iisii olarak kullandigimiz para sabit bir
degere sahip degildir. Paranin degeri zaman (enflasyon) ve mekan (doviz kuru) arasinda
degisiklik gostermektedir. Paranin {lkeler arasindaki degerlemesine bakildiginda, bir
paranin diger para birimine gore degerini belirleyebilmek icin kullanilan iki tane
birbiriyle farkli sonuglar veren yaklagim ve 6l¢gme prosediirii vardir. Bunlar, déviz kuru
ve satin alma giicli paritesi kurudur. Kohler, paranin kiiresel yapisiyla ilgili tezini
paranin iilkeler arasi degerini 6lgen soz konusu iki yontem arasindaki farkliliklara

dayandirmaktadir.

Kohler, sec¢ilmis merkez ve gevre iilkelere ait kisi basina GSMH degerlerini
dolar cinsinden piyasa doviz kuru ve dolar cinsinden satin alma giicii paritesi kuru
degerlerini karsilagtirmaktadir (Tablo 5.1). Cevre {lilkeler i¢in bu degerler satin alma
glict paritesi cinsinden doviz kuruna gore 6nemli dl¢iide farklilagirken, merkez iilkeler
icin bu degerler birbirine ¢ok yakin olarak hesaplanmakta, 6nemli farklilagmalar

gOstermemektedir.

Kohler’e gore iki Olgme yontemi arasindaki farklilagsmalar sistematiktir
(tesadufi degildir) ve kiiresel merkez-¢cevre yapisiyla baglantili olarak bu durum
sOmiiriiniin bir bi¢cimini olusturmaktadir. Tablodaki verilere dayanarak su gozlemlerde

bulunulabilir:

e Duinya sisteminin merkezindeki ulkeler (OECD ulkeleri) igin ulusal
paranin dolar cinsinden piyasa déviz kuru ve dolar cinsinden SGP kuru
degerleri farklilagmamakta ya da gorece ¢ok az farklilasmaktadir.

e Diinya sisteminin ¢evre ve yari-gevresini olusturan iilkeler (OECD dis1
ulkeler) icin ulusal paranin dolar cinsinden piyasa déviz kuru ve dolar
cinsinden SGP kuru degerleri onemli 0Olglide farklilasmaktadir. Bu
farklilagma iki sekilde ifade edilebilir: doviz kuru degerleri SGP
degerlerinden daha diisiiktiir, ya da iilkenin parasinin satin alma giicii
degeri doviz kuru degerinden daha biiyiiktiir.

e Biitliin iilkeleri dikkate alarak bakildiginda, s6z konusu deger

farklilasmasinin en yoksul tilkeler i¢in en biiylik, en zengin iilkeler icin
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ise en kiigiik degerleri aldig1 goriilmektedir. Bu gozlemin istatistiksel
olarak test edilmesi sonucunda, butin Glkeler dikkate alindiginda,
tilkelerin kisi bagina GSMH’lan ile piyasa doviz kuru ve SGP kuru
arasinda 1istatistiksel bir korelasyon vardir (Tablo 5.2). Baska bir
ifadeyle, iilke ne kadar yoksulsa parasinin dolar cinsinden SGP degerine

gore dolar cinsinden piyasa ddviz kuru degeri o kadar diisiik olmaktadir.

Tablo 5.1: Kisi basina GSMH’nin iki farkli yontemle 6lgtimii (1982)
(World Bank, World Development Report 1994:220)

Yontem 1: Yontem 2:
Piyasa ddviz kuru SGP kuru Karsilastirma

Ulkeler %) (International Dollar) 1.stitun/ 2.slitun
Japonya 28.190 20.160
ABD 23.120 23.240 Benzer degerler
Almanya 23.030 20.610 Benzer degerler
Ingiltere 17.790 16.730 Benzer degerler
Avustralya 17.260 17.350 Benzer degerler
Brezilya 2.770 5.250 Faktor 4,1
Rusya 2.510 6.220 Faktor 2,5
Cin 470 1.910 Faktor 4,1
Hindistan 310 1.210 Faktor 3,9
Butan 62 630 Faktor 10,2
Mozambik 60 570 Faktdr 9,5

Diinya kapitalist sistemi kurami baglaminda gézlemlenen korelasyon su sekilde
yorumlanabilir: diinya sisteminde bir iilkenin sosyoekonomik statiisii ile ulusal parasinin
degeri arasinda bir iliski vardir. Diinya kapitalist sistemindeki genel gli¢/ refah derecesi
kiiresel paranin yapisini sekillendirmektedir. Bu nedensellik iliskisi tersinden ifade
edildiginde de gecerlidir, yani paranin kiiresel yapist da kiiresel gii¢ / refah yapisinin

devamliligini saglamaktadir.

Kohler, bu ampirik gozlemden yola ¢ikilarak diisiik gelirli ilkelerin ulusal
paralarinin piyasa doviz kuru cinsinden diisik ya da asi1 degerli olarak
yorumlanmasina iliskin 6nermeleri ele almaktadir. Diislik gelirli {ilkelerin paralarinin
IMF gibi uluslararasi kurumlarin ifade ettiginin aksine asir1 degerli degil, diisiik degerli
oldugunu iddia eden Kohler’e gore, (yapisal olarak parasinin degeri bozulmus olan)

diisiik gelirli bir {ilke yliksek gelirli bir iilke ile ticarete giristi§i zaman, yliksek gelirli
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tilke hi¢cbir hesapta goriinmeyen bir reel degeri elde etmektedir (diisiik gelirli tilke de

s0z konusu reel degeri kaybetmektedir).

Tablo 5.2:Paranin degerinin bozulmasi ve kisi basina GSMH (1995) arasindaki korelasyon
(World Bank World Development Report, 1997:214-215)

Paranin degerinin bozulmasi ile “gelir diizeyi” (kisi basina GSMH) arasindaki -0,63
korelasyon (r)
120 (lke igin ortalama bozulma faktord (avg. d) 2,65
(standart sapma= 1,5)
Maksimum bozulma faktori (Mozambik) (max. d) 10,1
Minimum bozulma faktérii (Isvigre, Japonya) (min. d) 0,6
Simiflandirmalar: Ortalama bozulma faktorii (avg. d)
Disiik gelirli iilkeler (43 iilke) 4,0
Orta gelirli Glkeler (52 Gilke) 2,4
Yiiksek gelirli Glkeler (25 ulke) 0,98
Ortalama kisi basina GSMH (piyasa déviz kuru cinsinden) 6.025 $
(standart sapma= 9.048)
Minimum kisi bagina GSMH (Mozambik) (piyasa doviz kuru cinsinden) 80%
Maksimum kisi basina GSMH (Isvigre) (piyasa déviz kuru cinsinden) 40.630 $

Not: Korelasyondaki kisi basina GSMH degerleri 1995 yili ABD dolar1 cinsindendir.
Bozulma faktorii Uluslararast Dolar cinsinden (SGP degeri) kisi basina GSMH’nin,
ABD Dolari cinsinden (D6viz kuru degeri) kisi basina GSMH’ya boliimiidiir.

Kohler’in diistik gelirli iilkelerin ulusal para birimlerinin diisiik degerli oldugu
iddiasin1 ortaya koyarken kullandig1 normatif standart 6lgtisii reel degerdir. Reel deger,
satin alma giicli paritesine temel olan mal ve hizmet kiimesi cinsinden Olciilmektedir.

Bu temelde iddiasini farazi bir 6rnek yardimiyla desteklemektedir:

Diistik gelirli bir tilke ile yiiksek gelirli bir {ilkenin arasinda dengeli bir ticaret
iliskisi vardir, yani iilkelerden birisinin ihracati digerinin ithalatina esittir. Ulkeler

arasinda sermaye hareketlerinin olmadig1 varsayilmistir.

e Diisiik gelirli iilkenin GSYIH’s1 1.200 Rupee

e Yiiksek gelirli iilkenin GSYIH’s1 1.010 $

e Piyasa doviz kuru (Rupee/ $)=20:1

e Iki iilke arasindaki ticaret hacmi 200 Rupee= 10 $. Diger bir ifadeyle,
diisiik gelirli iilke 200 Rupee (10 $) degerinde mal ve hizmet ihrag
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etmekte ve yiksek gelirli iilke de 10 $ (200 Rupee) degerinde mal ve
hizmet ihra¢ etmektedir. Her iki iilke arasindaki ticaret agisindan dis

ticaret dengesi saglanmis durumdadir.

Bozulma faktoriiniin diigiik gelirli tilke i¢in 3,9 oldugunu varsayalim. Bunun

anlami, diisiik gelirli {ilkenin para birimi (Rupee) ile yiiksek gelirli iilkenin para birimi

arasindaki satin alma giicli paritesi kuru 20:1 degil, 20/3,9:1 = 5,13:1°dir. (K&hler, bu

oran1 5:1 olarak sadelestiriyor). SGP kurunun paranin gercek degerini yansittigini

varsaydigimizda mallarin dolar degerini esas alarak su gézlemlerde bulunulabilir:

Diistik gelirli iilke agisindan: diisiik gelirli tilke, 200 Rupee degerinde
mal ve hizmet ihra¢ etmistir. Miibadelede, diisiik gelirli tilke doviz kuru
cinsinden 200/ 20 = 10 $ degerinde mal ve hizmet ithal etmistir. Ancak,
diistik gelirli iilke ithrag ettigi mallarin dolar fiyatin1 SGP kurundan dolara
cevirebilseydi 200/ 5 = 40 $ kazanarak 40 $ degerinde ithalat
yapabilecekti. Disiik gelirli iilke i¢in 40-10 = 30 $ degerinde mala

tekabiil eden bir kayip etkisi s6z konusudur.

Yiiksek gelirli iilke agisindan: yiiksek gelirli ilke, 10 $ degerinde mal ve
hizmet ihra¢ etmistir. Miibadelede, yiiksek gelirli iilke doviz kuru
cinsinden 10 * 20 = 200 Rupee degerinde mal ve hizmet ithal etmistir.
Ancak, yiiksek gelirli iilke SGP kuruna gore miibadele gerceklesseydi
ithal ettigi 200 Rupee degerindeki malin bu iilkedeki piyasa degeri
200/5=40 $ oldugundan, yaptig: ithalata 10 $ yerine 40 $ Odeyecekti.
Yiksek gelirli tlke icin 40 $ - 10 $= 30 $ degerinde bir kazang
gergeklesti.

Iki iilke arasindaki ticareti parasal bozulma faktdriine bagli olarak
degerlendirecek olursak; diisiik gelirli iilke ithalata bagli olarak 150
Rupee degerinde bir kayip yasarken, yiiksek gelirli tilke 30 $ degerinde
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bir kazang saglamistir. Bu kayip ve kazanglarin degeri milli muhasebe

kayitlarinda gosterilmemektedir.

e GSYIH’nin yiizdesi cinsinden s6z konusu kaylp ve kazanglar
degerlendirecek olursak; diisiik gelirli tilke gérinmeyen (milli muhasebe
kayitlarina aktarilmayan) 150 Rupee degerinde bir kayba ugramistir.
Diisiik gelirli iilkenin GSYIH’s1 1.200 Rupee olduguna gore,
goriinmeyen deger kaybr 150 / 1.200 = 0,125, yani GSYIH’sinm %
12,5’ine esittir. Buna karsilik, yliksek gelirli tlke goriinmeyen 30 $
degerinde bir kazang elde etmistir. Yiiksek gelirli iilkenin GSYIH’s1
1.010 $ olduguna gore, goriinmeyen deger kazanci 30/ 1.010 = 0,03 yani
GSYIH’sinm % 3’iine esittir.

Kohler, ornekte ortaya koydugu nedensellige bagli olarak diisiik gelirli
tilkelerin paralarimin  aslinda diisiik degerlenme egiliminde oldugu sonucuna
varmaktadir. Bu durumun agik etkisi somiiriidiir, merkez iilkeler doviz kuru sistemi adi
verilen parasal mekanizmalar araciligiyla g¢evre iilkelerden biiylik miktarda deger
transfer etmektedir.

Satin alma giicli paritesi verilerinin varligr ve doviz kuru sapma endeksinin®
Olciilebilmesi uluslararasi ticarette ortaya c¢ikan esitsiz miibadelenin de Olgiilebilmesi
acisindan yeni bir yonteme olanak saglamistir. Kohler’in 6nerdigi tahmin yontemi su
sekildedir: (1) Sapma faktoriiniin hesaplanmasi, (2) hesaplanan sapma faktoriiniin
ticaret verilerine uygulanmasi, (3) esitsiz miibadeleye iliskin kayip ve kazanclarin su

formiile bagl olarak hesaplanmasina olanak vermektedir;

T=d*X - X (5.1)

Bu formilde;

°2 Dviz kuru sapma endeksi (Exchange Rate Deviation Index) Yotopoulos (1996) tarafindan kullanilan
bir kavram olup, K6hler’in parasal bozulma faktori ile ayni isleve sahiptir.
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T: esitsiz miibadeleden kaynaklanan ve higbir hesapta kaydedilmeyen
transferlerin (kayip ve kazanglarin) biyiikliigiinii (transfer degeri)

X: Diigiik gelirli tilkeden yiiksek gelirli iilkeye yapilan ihracatin miktarini
(nominal cinsinden),

d: kur sapma oranini gostermektedir.

Bu formiil esitsiz miibadeleden kaynaklanan goriinmeyen deger transferinin,
thracatin “adil” degeri (d*X) ile “adil olmayan™ cari degeri (X) arasindaki farka esit
oldugu anlamina gelmektedir. Diisiik gelirli iilke icin bu deger (T) kayip, yliksek gelirli

iilke i¢in ise kazanctir.

Kohler (1998, 2003), cevre iilkelerin kur sapma oranini ve OECD ticaret
verilerini kullanarak 1965 yilinda 19 milyar $, 1993 yilinda 1,06 trilyon Dolar (bu
rakam 1993 yili itibariyle OECD iilkelerinin GSYIH’sinin % 5,7’sine, OECD dis1
iilkelerin ise GSYIH’smin % 21,2’sine tekabiil etmektedir) ve 1995 yilinda ise 1,752
trilyon $ (bu rakam 1995 yili itibariyle Diinya GSYIH’sinin % 6,6’sma tekabiil
etmektedir) OECD dist ilkelerden OECD iilkelerine karsiliksiz deger transferi
yapildigin1 hesaplamstir.

5.2. Reich’in Tahlili:

Uluslararas1 satin alma giicii Olglimlerine iliskin istatistiksel gelismelerin,
uluslararas: ticaretteki esitsizligin analizi agisindan yeni bir yonteme olanak sagladigina
isaret eden Reich (2004, 2006, 2007), bir iilke para biriminin satin alma giicii paritesi
doviz kuru ve piyasa doviz kuru arasindaki farklilasmanin uluslararasi ticaretteki
esitsizligi nasil ve hangi yonde etkiledigi sorunsalina odaklanmaktadir. Gelistirdigi
yaklasimi “Karsilastirmali  Ustiinsiizliikler Teorisi” olarak tanmmlayan Reich, iilke
gruplart temelinde belli bir yil igin ihracat ve ithalat akimlarina gore bir reel diinya
ticaret akim tablosu olusturmaktadir. Bu tabloyu olustururken, nominal doviz kuru
cinsinden degerleri satin alma giicii paritesi doviz kuruna gore yeniden degerlemekte ve

geleneksel girdi-ciktt metodolojisini uygulamaktadir. Ortaya c¢ikan “reel ticaret
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dengelerini”, bir lilkenin uluslararasi ticaretteki konumuna iliskin esitsizligin bir olgiisii
olarak yorumlamaktadir. Bu alt boliimde, Reich’in esitsiz miibadele tahlili ayrintili bir

sekilde ortaya konulacaktir.

5.2.1. Karsilastirmali tistiinsiizliikler teorisi

Reich (2006:3) esitsiz miibadele tahliline, KShler gibi paranin degerine iliskin
bir degerlendirme ile baslamaktadir. Ona gore, paranin bir iilke ekonomisi iginde 6deme
aract olma islevi ile deger Olgme aracit olma islevi birbiriyle uyum iginde iken,
uluslararas1 diizlemde bu iki islevi arasindaki dogal uyum bozulur. Ciinkii, para
uluslararas1 islemlerde 6deme araci islevini yerine getirirken, tek bir diinya parasi
olmadig1 icin deger Olgme araci olma islevini kaybeder. Kiiresel ekonomi politik
acisindan, paranin bu iki islevi arasindaki ayrismanin ne anlama geldigi sorusu iktisat
teorisinin yeterince dikkatini c¢ekmemistir. Bu sorunsala iligkin olarak kuramsal
analizlere bir ilk adim teskil edecek sekilde su sorulara cevap aranabilecegini
diisiinmektedir: Iki farkl iilkede iki farkli para birimi cinsinden tanimlanan iki farkl
fiyatta satilan malin “degeri” nedir? Doviz kurlari, bir iilkeden ¢ikan ve bir iilkeye giren
riinlerin degerini nasil etkiler? Mallarin degeri, tretiminde kullanilan kaynaklarin
degeri tarafindan belirlendigine gore, bir lilke icin bu kaynaklarin net giris ve ¢ikis
degerleri belirlenebilir mi? Uluslararast ticarette, doviz kurlarinda mevcut
dengesizliklere bagli olarak bir dezavantaj olasiligi var mi? Uluslararasi ticaretten

beklenen kazanglar, ticarete katilan iilkeler arasinda nasil dagilmaktadir?

Yiiksek gelirli ve diisiik gelirli tlkeler arasinda, ulusal para birimlerinin
degerleri arasindaki farklilagma, istatistiklerde kesfedilene kadar iktisat teorisinin
dikkatini ¢ekmemistir. Ilk kez Kravis ve Lipsey (1983) tarafindan ortaya konulan bu
tespit, daha sonra Krugman ve Obstfeld tarafindan uluslararasi ticaret teorisinde ticarete
konu olan ve olmayan mallar arasinda ayrimi ortaya koymak icin kullanilmistir. Bu
amagcla, Tek Fiyat Kanunu'na uygulanmis, ticarete konu olan mallarin her iilkede ayn
fiyatta olmasini saglayacak bir diinya piyasasinin var oldugu, ancak ticarete konu
olmayan mallar i¢in fiyatlarin farklilastig1 sonuglarina ulasilmistir. Diistik degerli ulusal

para ve disiik kisi basma gelir diizeyi arasindaki korelasyon, iiretkenlik ve iicret
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farklilasmasinin bir kombinasyonu olarak agiklanmaktadir. Ticarete konu olan mallara
iliskin diisiik tretkenlik diizeyi, diisiik iicret diizeylerine neden olmakta; bu durum
ticarete konu olmayan mallarin tiretiminde de, ki bu sektorlerde iiretkenlik diizeyi
yiiksek gelirli iilkelerle aymi diizeyde olsa bile, diisiik {icretler seklinde yansimaktadir.
Diisiik ticret diizeyleri, diisiik ulusal fiyat diizeylerine zemin hazirlamakta ve buna baglh

olarak ulusal paranin yurti¢i satin alma giicii yiiksek ¢ikmaktadir.

Uluslararas ticarette, bir tireticinin mali diger iilke piyasasina ulastig1 agamada,
farkli satin alma giiciine sahip bir yabanci para cinsinden satildigi i¢in bir deger kaybina
ugramaktadir. Bu durum aslinda uluslararas: ticarette bir karsilastirmali {istlinsiizliige
tekabiil etmektedir. Bu yaklasimi agiklamak i¢in bir girdi- ¢iktt modelinden

yararlanilabilir.

Tablo 5.3: iki iilke arasindaki ticaretin sematik girdi-cikt1 tablolar1 (Reich, 2006:13)

) A Ulkesi
(A Ulkesi para birimi cinsinden)
Kesim
Mal 1 2 3 Tiketim | ihracat | ithalat
1 100 100
2 100
3 100
Katma
deger 100 100
) B Ulkesi
(B Ulkesi para birimi cinsinden)
Kesim
Mal 1 2 3 Tiketim | Thracat | ithalat
1 100
2 100 100
3 100
Katma
deger 100 100

A ve B iilkelerinin belli mallarin iiretiminde uzmanlagarak ticaret yaptiklarini
varsayalim. A {lkesi B {ilkesi i¢in 2 no’lu mali tiretirken, B iilkesi de A iilkesi i¢in 1

no’lu mal tiretmektedir. 3 no’lu mal, ticarete konu olmayan, iilke i¢inde iiretilen ve
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tiketilen bir mali temsil etmektedir. A tilkesi parasi ile B iilkesi parasi arasindaki doviz
kurunun bire esit olmast durumunda, her iki iilkenin de 6demeler bilangosu dengededir.
Basitlik agisindan, sermaye hareketlerinin ve ara mal tiiketiminin olmadig
varsayilmistir.

Fiyat diizeylerinin her iki tilkede de 1’e esit olmasi durumunda; ve iki Ulke
paralarinin miibadele orani (kuru) 1 ise, nominal ve reel degerler birbiriyle uyumludur.
Simdi, A Ulkesindeki fiyat dizeyinin 1’den 2’ye yiikseldigini (enflasyon oldugunu)
varsayalim. Bu durumda, B tlkesi para biriminin B Ulkesinde mal hizmet satin alma
gict A Ulkesi para biriminin A iilkesinde mal hizmet satin alma giiciiniin iki katina
cikar. Yani B iilkesi parast kendi iilkesinde, A tilkesi parasimnin kendi tlilkesinde satin
aldigmin iki katmni satin alir. A (ilkesinde GSYIH, A iilke parasi cinsinden eskinin iki
kat1 olacaktir. Kur hala bire bir ise, A iilkesinin GSYIH's1 B iilkesi parasi cinsinden de
katlanacaktir. Ama artik bire bir olan kur, iki ulusal paranin satin alma giicl oranini
yansitmadigi i¢in (¢iinkii yansitsa bir birim A Ulkesi parasi ile ancak 0,5 birim B (lkesi
parasi satin alinabilecekti), B iilkesinin parasi satin alma giiciine kiyasla A iilke parasi
karsisinda ucuzlamistir. Bu, B iilkesinde mallarin hizmetlerin A iilkesindekine kiyasla
ucuzladig anlamina da gelir. Diger taraftan, A tilkesi paras1 B tilkesi parasina ¢evrildigi
zaman, B Ulkesinde A Ulkesindekinin iki kat1 miktarda mal satin alabilecektir. Boylece,
B iilkesinden A iilkesine yapilan ihracatin reel degeri (miktar) iki katina ¢ikacak ve B
iilkesinde dis ticaret haddi yariya inecektir. B (lkesinin GSYIH’s1 kur bire bir

kaldiginda A iilkesi parasi cinsinden dl¢tildiiglinde 50’ye diisiicektir.

Reel deger, ulusal kaynaklarin yurtici liretim yerine ihracata yonlendirilmesinin
firsat maliyetinin Ol¢iisiidiir. Bu nedenle, B {ilkesi ticaret yoluyla yurtdisindan elde
ettiginden daha fazla degerde kaynak ihra¢ etmektedir. B iilkesinin 6demeler bilangosu,
eger satin alma glicii paritesi cinsinden degerlere doniistiiriiliirse net kaynak ¢ikigini
goOsterecektir. Ciinkii fiyat seviye oranlarinin degismesi kura yansimadigindan B'nin
ticaret haddi yar1 yariya azalmistir. Sayet B'de fiyat seviyesi diismeden evvelki ticarette
A ile B'nin karsilikli ihracatlarinin kullanim degeri her iki toplumda denk addedilmekte
idi ise, B'deki deflasyondan sonra B iilkesi A iilkesine eskinin sabit kullanim deger
ithalat1 karsiliginda iki kati kullanim degeri ihra¢ etmektedir. Bu da B toplumunda

refah1 azaltir, A toplumunda refahi artirir.
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Tablo 5.3'de ortaya konulan durumun tam olarak agiklamasi, ticarete konu olan
ve olmayan mallar ayrimi lizerinden yapilabilir. Yukardaki iki ilkeli modele donelim. A
tilkesinde ticarete konu mal iiretilen kesimde teknolojik gelisme sayesinde isgiicliniin
veriminin B {ilkesindekinin ii¢ katina yiikseldigini varsayalim. Buna bagli olarak, B
iilkesindeki ticarete konu olan mal sektoriindeki isgiicli verimi, A {ilkesindekine gore
licte bir diizeyine diismiistiir. A tlilkesinde teknolojik degisme sayesinde buradan ihrag
edilen ticarete konu olan mallarin fiyatlar1 (rekabet sartlarinda) B {ilkesindekilerin tigte
biri seviyesine diisecektir. Bu nedenle, B iilkesinde ticretler, A iilkesindeki ticretlerin
licte biri diizeyine diiser. Ulkede iicret diizeyi tek ise, B iilkesinde ticarete konu olmayan
mallarin iiretildigi kesimde de ticretler A iilkesindekilerin iicte birine diiser. Bu kesimde
isgiicti verimi A iilkesindeki ayni sektdrdeki verime esit olmasina ragmen, Tiretilen
ticarete konu olmayan malin fiyati diisiikk iicret diizeyine uyumlu bir sekilde (yine
rekabet varsayimi altinda) A iilkesindekine gore licte bir diizeyine diisecektir. Boylece
ticret intibaki sonucu iki iilkede ticarete konu olan mallarin fiyati (bire bir kurda)
esitlenmesine karsilik, B {ilkesinde ticarete konu olmayan mallarin fiyati A
tilkesindekinin {igte birine diismiis olacak; yani B Ulkesinde fiyat diizeyi mecburen
azalmis olacaktir. Bu durum, dengesizligin kaynagini gostermektedir. B {ilkesinde farkli
verimlilik diizeyindeki is¢ilere aym iicret 6denirken, A ve B iilkelerinde ticarete konu
olmayan mal kesiminde ayni verimlilik diizeyine sahip iscilere farkli ticretler
O0denmektedir. Sonugta kur degismedikce A iilkesinde teknolojik degisme B iilkesinde

ticarete konu olmayan mallar1 A {ilkesindekilere kiyasla ucuzlatmaktadir.

A ve B lkeleri arasindaki ticaretteki uzmanlasmayi, Ricardo’nun
Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi cercevesinde degerlendirecek olursak; her iilke
yiiksek verimlilik diizeyine sahip oldugu mallarin iiretiminde istiinliige sahip olacak ve
uzmanlagacaktir. Bununla birlikte, yukarda yapilan aciklamalar 1s18inda, disiik
verimlilik duizeyine sahip olan bir tlkenin (B Ulkesi), parasinin daha yiiksek bir digsal
degere (satin alma giicline) sahip olmasmi saglayacak sekilde hareket etmesi
durumunda, daha yiiksek verimlilige sahip lilkeden kazang saglayabilecegi acikga
gortulmektedir. Dolayisiyla, Reich karsilagtirmali {stiinliikler agisindan olumsuzluk
yasayan iilkelerin bu durumda bile doviz kuru mekanizmalar1 aracilifiyla reel deger

cinsinden bir kaynak transferi saglayabilecekleri olasiligina dikkat cekmek istemektedir.
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5.2.2. Girdi-¢ikt1 modeli ve satin alma giicli paritesi yardimiyla esitsiz miibadelenin

Olgllmesi

Kapal1 bir ekonomi varsayimi ile baslayalim. Ekonomik sistemi bir teknoloji
matrisi (A) ve bir nihai mal vektori (f) ile tanimlayalim. Cikt1 vektorii (z) Leontief ters

matrisi ile gosterilmektedir.
z=(-A)"1f (5.2)

f vektord, Oretilen mal ve hizmetler cinsinden ekonominin yurti¢i Grinuni

temsil etmektedir. Uretim yaklasimi, her endiistrideki katma degeri dikkate almaktadir.
y' =i'(l-4)z2 (5.3)
Burada, y’ katma deger vektord, i’ satir toplam vektorii, Z sektor ¢iktilarinin

kdsegen matrisidir. Katma deger, ticret 6demelerinin ve isletme artiginin® (operating

surplus) toplamudir. isletme artig1 5.3 no’lu esitligin gegerliligini saglar (Sekil 5.1).

Sekil 5.1. Temel girdi-¢ikt1 sisteminin verisi

Nihai kullanim, nihai tiiketim cf ve sermaye formasyonu f. olmak tzere iki

unsurdan olusur,

f=c+fe (5.4)

% Jsletme artizi katma degerden net dolayli vergiler, sabit sermaye tiketimi ve isgiiciine yapilan
O6demelerin diisiilmesiyle bulunan artik deger olarak tanimlanmaktadir.
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Milli muhasebe sisteminin i¢sel dogrusalligi nedeniyle, {iriinlerin nihai
kullanimin1 tiretim birimlerinin katma degerlerine gore kistmlandirmak miimkiindiir.
Bu, nihai tiiketim ve sermaye formasyonu i¢in iki ¢tkt1 vektorii (zcr , Zf) Ve iki katma

deger vektoriine (y ¢, Y 1) ulasmamizi saglar;

Zeg=(U—A)"¢r 5 zee=(U—-A)'S, (5.5)

Ve =i =A)2gp 5 yje=1'(I = A)zZ (5.6)
Bu esitliklerden;

Yer T+ Vpe =" (5.7)

Verl =1 fer 5 Vel =1 frc (5.8)

y'i=if (5.9)

esitliklerine ulasiriz. Katma deger, bir ekonomideki toplam nihai iirline esittir. Esitlik
(5.8), nihai kullanimimn bir unsuru olarak toplam faktdr girdisinin bu unsurlarin
toplamina esit oldugunu, ayrica kaynaklarin sermaye formasyonuna tahsis edilmesiyle
vazgecilen tiikketimi firsat maliyeti cinsinden gostermektedir. Bununla birlikte, esitlik
5.9)’ un miktar cinsinden olduguna dikkat edilmelidir. Ciinkii katma deger ile GSYIH
aym sey degildir. GSYIH, farkli tiirdeki piyasalarda gozlenen nihai iiriinlerin
toplulagtirllmasint ~ (iiriin ~ smiflandirmasi) ifade ederken; katma deger, farkh
sanayilerdeki siiregte kullanilan faktorler cinsinden (sanayilerin siiflandirilmasi)

tanimlanmaktadir.

Simdi bir agik ekonomi varsayalim. GSYIH’nin esitlik (5.4)’deki
boliimlendirilmis halini, dis ticareti de kapsayacak sekilde genisletelim. Thracat ve

ithalat i¢in birer {iriin vektorii tanimlayalim;

f=¢+fetx—m (5.10)
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5.5 ve 5.6 no’lu esitlikleri ayni sekilde diizenlersek;

Ve Y Viet Vox = Vim =Y’ (5.11)
Yoxl =1'x 5  yimi=1'm (5.12)

esitliklerine ulasilmaktadir. Yurt i¢i tiretime dis ticaretin dahil edilmesi, muhasebe
denklemlerinde asimetriye neden olmaktadir. Thracatin pozitif, ithalatin ise negatif
isaretle hesaplanmasi dikkate alinmak zorundadir. y,, , diger iilkelere dogru iilkeden
cikan mal ve hizmetlerin iiretiminde kullanilan yurt igi faktor girdilerinin katma
degerini 6lgmektedir. Buna karsin, y;,,, , yurt dig1 tiretimle ikame edilen, ancak yurt igi
faktorler tarafindan 0retilmeyen degeri Ol¢mektedir. Esitlik 5.11, ithalatin faktor
girdilerine iligkin herhangi bir bilgi vermemesine karsin ithalatin firsat maliyeti
cinsinden, yani ithalat icin 6denmesi gereken ihracatin faktor icerigi cinsinden (¢ift

faktor ticaret hadleri®*) yorumlanabilir.
y

fl-k , k iilkesindeki 1 nihai {iriin vektorii olsun. Bu vektori, yurti¢i kullanimin
unsurlarima (nihai tiiketim ve sermaye formasyonu) d¥, ve k tlkesinden | iilkesine gelen

i tiriiniiniin dis ticaret akimlarina, z*, gére yeniden diizenledigimizde,
k _ gk kl lk
fii=di + 21z — iz (5.13)

esitligine ulagilmaktadir. Esitligin sag tarafindaki ikinci terim, k iilkesinden diger tiim
tilkelere yapilan ihracatin toplam degerini gosterirken, ii¢iincii terim ise k iilkesine bu
iilkelerden yapilan ithalatin toplamini gostermektedir. Bu esitlikte, biitiin akimlarin
ortak bir 6l¢ii birimiyle ifade edildigi varsayilmistir. Bununla birlikte, ulusal para birimi
cinsinden degerler uluslararasi ticaretin muhasebesi agisindan gegerli degildir. Bu
nedenle, farkli ulusal iiriinlerin farkli ulusal para birimleri cinsinden degerlendirilmesi

durumunda nasil karsilastirma yapilabilecegi sorusu cevaplanmalidir. Bu konudaki ilk

> Cift faktorli ticaret hadleri, ihracat verimlilik endeksinin ithalat verimlilik endeksine oraninin net
degisim ticaret hadleri ile ¢arpilmasi ile hesaplanmaktadir.
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¢Ozlim arac1 doviz kurlanidir. Eger, e déviz kurunu temsil ederse, GSYIH nin milli

muhasebe dengesi e cinsinden su sekilde ifade edilir:

fik 1 lekl lk
—_ = 14
ek ek t ek Zl (5.14)

Bu esitlikte, k tilkesinde iiretilen akimlar kendi para birimi cinsinden ifade
edilirken, yurt disindan gelen akimlar ise o tlkelerin para birimlerinden déviz kurlarina
dontistiiriilerek gosterilmektedir. Ancak, iilkeler arasinda yurt igi Urunlerin nominal
doviz kurlar1 cinsinden karsilastirilmasi problem yaratmaktadir. Burada dikkate
alinmasi gereken en 6nemli degisken, iilkelerin fiyatlar genel diizeyidir. Diger {ilkeler,
cari doviz kurunda fiyatlar genel duzeyi gorece diisiikk oldugu zaman, yiiksek oldugu
duruma oranla daha fazla mal satin alabilecektir. Bu nedenle, GSYIH y1 reel terimlerle
O0lemek fiyatlar genel diizeylerindeki farkliliklar agisindan nominal déviz kurlarinin
etkisini diizeltici bir islev gorecektir. Ulusal paralar arasindaki satin alma giicii paritesi,
fiyat diizeylerinin esitlenmesi durumunda saglanacaktir. A¥, temel Ulkeye gore k
iilkesinin fiyat diizeyini temsil etmektedir. Esitlik 5.14’deki nominal degerlerin ( fik),
reel degerlere (fik) dontstiiriilmesi, farkli fiyat diizeyleri i¢in nominal degerlerin

ayarlanmasiyla saglanmis olacaktir. Bunun yapilmasi ise,

f k — d{c lekl Z
¢ Ak K= Jkek T ek lAke

(5.15)

esitligi ile saglanmis olacaktir. K tilkesiyle ilgili her islem, bu iilkenin genel fiyat diizeyi

(kk) ile deflate edilmistir. Bu, ulusal agidan mantikli gériinmekle birlikte kiiresel 6lgekte
degerlendirildiginde tutarsizliklar yaratmaktadir. Ciinkii uluslararasi akimlar (z{‘l)

ihracat ve ithalat olmalarina bagli olarak iki farkli sekilde degerlendirilmektedir. K
iilkesinden gerceklesen ihracat, k {ilkesinin fiyat diizeyi ile deflate edilirken; 1
iilkesinden yapilan ithalat 1 {ilkesinin fiyat diizeyi ile deflate edilmektedir. Tutarh

degerlendirme yapabilmek i¢in bu ikisinden birini segmek gerekmektedir.
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Katma deger, nihai iiriinlin degerine esit olduguna gore, esitlik 5.13’deki
bilesenleri de bu ydnde degerlendirmek gerekmektedir. ihracat, yurtici kaynaklarin
yurticinde kullanimina, yani tiikketimine karsit olan bir taleptir. Uluslararasi ticaret
akimlarim1 yurti¢i degerlerinde degerlemek ve birbiriyle eslesen faktor girdilerini
uluslararasi diizeyde karsilastirmak i¢in ihracat1 bu sekilde degerlendirmek mantiklidir.

Bu ise, bizi t¢ boyutlu (i,k,I) bir diinya ticaret akim tablosuna gotiirmektedir.

: (5.16)

Bu {i¢ boyutlu ticaret akimi tablosu, her i malinin hangi {lilkeden geldigini ve
hangi tlkeye gittigini gostermektedir. Mevcut veriler ise sadece farkli {iriinlerin
toplulastirildigr ve i malinin iiretim boyutunun goriinmedigi iki boyutlu bir tablonun

olusturulmasina imkan saglamaktadir.

Ihracat ve ithalat degerleri, iilkelerin milli muhasebe sisteminde ve ddemeler
bilangosunda derlenmektedir. Ulusal ticaret dengeleri, uluslararasi diizeyde nominal
doviz kurlar1 cinsinden karsilastirilmaktadir. Bu, uluslararasi finans agisindan uygun bir
yaklagimdir. Bununla birlikte, ticaret ve {iretim arasindaki iliskinin analizinin yapilmasi
bakimindan, kiresel duzeyde dretim faktorleri ile mal ve hizmetlerin déngusinin
arastiritlmasi istendiginde farkli bir bakis agist gerekmektedir. Bu ise, her iilkenin
durumuna bagimsiz olarak degerlendirmek ve sonrasinda onu diger iilkelerle
karsilagtirmak yerine, diinyay1 tek bir ekonomi olarak ele almakla miimkiindiir. Ki bu

yaklagim bizi diinya ticaret akim tablosuna gotiirmektedir.

Tablo 5.4, 5.14 no’lu esitlik iizerinden olusturulmustur. Ulkeler gruplara
ayrilmis olup, her satir ( k satirt) bir iilke grubundan diger iilke gruplarma ( | stitunu)
yapilan ihracati (3; z¥' /e* ) géstermektedir. Bu mantikla, her siitun ise bir grubun diger
iilke gruplarindan yaptigi ithalati gostermektedir. Tabloda yer alan iilke gruplarinin
nominal terimlerle ifade edilen ticaret dengelerine gore; birinci grubun (Avrupa) az
miktarda, ikinci grubun ise biylk miktarda acik verdigi, tiglincli grup igin dengeye

yakin bir deger aldig1, dordiincii grubun (petrol ihrag¢ eden iilkelerin dahil oldugu) biiytlik
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miktarda, besinci grubun ise az miktarda fazla verdigi goriilmektedir. Tablonun, ayni
zamanda hangi iilke gruplarinin dis ticarette olusan dengesizligi finanse etme ihtiyacinin
oldugu ve hangi lilke gruplarmin da ihtiya¢ duyulan bu finansal artif1 yarattig

bi¢giminde de okunmasi miimkiindiir.

Tablo 5.4: Nominal diinya ticaret akim tablosu: Mal ticareti, 2000 y1l1 (Milyar $, piyasa
doviz kuru cinsinden) (Reich,2007:384)

Toplam

I I 1 v \Y; ihracat
| 1.498 324 132 187 231 2.372
1 304 692 270 192 156 1.614
1l 149 354 47 53 74 677
v 233 356 118 0 0 707
\Y 209 193 103 0 0 505
Toplam ithalat 2.393 1.919 670 432 461 5.875
Toplam fhracat 2.372 1.614 677 707 505 5.875
Nominal Ticaret Dengesi -21 -305 7 275 44 0

Not: Tablodaki iilke gruplart

Grup I: Avrupa ( Avusturya, Belcika, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan,
Irlanda, Italya, Hollanda, Norveg, Portekiz, Ispanya, Isveg, Isvigre, Tiirkiye, Ingiltere)

Grup II: Avustralya, Kanada, Japonya, Yeni Zelanda, A.B.D.

Grup Il1: Cin, Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Guney Kore, Meksika, Polonya.

Grup 1V: Gelismekte Olan Ulkeler ( Cezayir, Arjantin, Banglades, Brezilya, Sili, Kolombiya,
Misir, Hindistan, Endonezya, Iran, Israil, Malezya, Nijerya, Pakistan, Peru, Filipinler, Romanya,
Rusya, Suudi Arabistan, Singapur, Gliney Afrika Cumhuriyeti, Tayland, Ukrayna, Venezuella,
Vietnam)

Grup V: Diger Ulkeler.

Tablo 5.4'deki veriler, aslinda farkli para birimlerinde tanimlanmis olup
esdegerlik saglamak icin temel iilkenin parasina gére nominal doviz kurlari cinsinden
ifade edilmistir. Her ulusal para birimi i¢in, kendi iilke simnirlar1 iginde esdegerlilik
kanununun gegerli oldugu ve aynmi degeri transfer ettigi kabul edilir. Bununla birlikte,
yurtdisina ¢ikildiginda ulusal para birimi gegerliligini yitirir ve diger 6deme araglariyla
degistirilmek zorunlulugu ortaya g¢ikar. Bu degisim islemi, piyasalarda arz ve talep
tizerinden sekillenen bir doviz kuru tizerinden gerceklesir. Bu islemlerin arkasinda yer
alan giiglerden birisi de, ulusal para biriminin mal satin alma giiciidiir. Eger belli bir
doviz kurunda fiyatlar bir Ulkede diger ililkeye gore daha diisiikse, iirlin talebi o tilkeye

kayacak ve o iilkenin parasina olan talep de ayni sekilde artacaktir. Buna bagli olarak,
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ulusal para birimi degerlenecek ve yabancilar agisindan triin fiyatlari, déviz kuru
mekanizmasi araciligiyla satin alma giiclinde esitlik saglanincaya kadar yukselecektir.

Satin alma gucl paritesi ve doviz kuru arasindaki iliski,

== (5.17)

1k
esitligi ile ifade edilmektedir. Buna gore, bir iilkede fiyat diizeyi (ft ) ne kadar ylksek

olursa, veri bir doviz kurunda (Eﬂ:) yurti¢i harcamalara kiyasla disaridan satin alacagi

mal miktar1 o kadar biiyiik olacak ve satin alma giicii paritesi o kadar yiiksek olacaktir.

Fiyat diizeyi ve reel doviz kuru (%) ise, bir iilke parasmin temel iilke parasina gore
nominal doviz kuru satin alma giicii paritesi kuruna esit oldugu zaman bire esit

olacaktir.

Satin alma giicli paritesi, bir iilkenin uluslararasi ticaret aginda bulundugu
konuma bagli olarak dis ticaretten sagladig1 kazancin ya da ugradigi kaybin analizinde
cok kullanish bir ara¢ durumuna gelmistir. Bu dogrultuda, Tablo 5.5’deki reel degerler,
Tablo 5.4’deki nominal degerlerden tiiretilmistir. Her iilkenin mal ihracati, ulusal
parasinin reel doviz kuru cinsinden yeniden degerlenmis, boylece ortaya ¢ikan akimlar
ulusal para biriminin degerinden bagimsiz olarak iiriin miktarlar1 cinsinden
karsilastirilabilir hale gelmistir. Tabloda yer alan iilke gruplarinin ticaret dengeleri reel
terimlerle ifade edildiginde; bir iilke para biriminin doviz kuru cinsinden dis degeri ile
satin alma giicii cinsinden yurti¢i degeri arasindaki sapma derecesine bagli olarak,
birinci grupta yer alan iilkelerin (Avrupa) ticaret dengeleri acik vermektedir. Buna
karsin, dordiincii grupta yer alan gelismekte olan tilkelerin ticaret dengesi énemli 6l¢iide
fazla vermektedir. Sonug olarak, tablo birinci ve ikinci grupta yer alan iilkeler agisindan
ucuza satin alip pahaliya satmanin, diger {ilke gruplar1 i¢in ise ucuza satip pahali satin

almanin etkilerini agiga ¢ikarmaktadir.
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Tablo 5.5: Reel Diinya ticaret akim tablosu: Mal ticareti, 2000 yili (Milyar $, reel d6viz kuru
cinsinden) (Reich, 2007:386)

Toplam

I I i v \Y Thracat
| 1.103 234 95 140 174 1.746
I 205 515 181 126 100 1.127
i 325 722 95 102 162 1.406
v 533 715 261 0 0 1.509
\% 301 277 148 0 0 726
Toplam Ithalat 2.467 2.463 780 368 436 6.514
Toplam Ihracat 1.746 1.127 1.406 1.509 726 6.514
Reel Ticaret Dengesi -721 -1.336 626 1.141 290 0

Bu analiz, nominal déviz kurlarinin yanlis oldugunu, buna karsilik reel doviz
kurlarmin dogru oldugunu gostermez. Uluslararas: ticarete iligkin istatistiklerde nominal
degerler gegerlidir. Bununla birlikte, nominal ve reel terimlerle ifade edilen ticaret
dengeleri arasinda yapilan bu istatistiksel karsilastirmali analizdeki amag, nominal
doviz kurlarmin uluslararas: ticarette refah ve kaynak transferi acisindan etkisini
Olemektir (Reich, 2007:386). Uluslararas: ticarette kullanilan ulusal para birimlerinin
yurt i¢ci ve yurt disinda farkli satin alma gilicline sahip olmasi durumunda esitsiz
miibadele ortaya cikmaktadir. Girdi- c¢ikti analizi, nihai {irtinlerin bazi vektorleri
(6rnegin ihracat) ile bu friinlerin Uretiminde kullanilan yurt i¢i faktorlerin katma
degerleri arasindaki gergek iligkiyi ortaya koymaktadir. Nominal doviz kurlari, soz
konusu yurt i¢i faktor icerigini kendisi agisindan gegerli olan kurallar dogrultusunda
degerlemektedir. Nominal doviz kuru ile satin alma giicii paritesi doviz kuru birbirine
esit olursa, nihai triinlerin faktdr iceriginin yurt i¢i ve yurt dist degerinde de denklik
saglanmis olmaktadir. Bu temelde, uluslararasi ticaret akimlarina iligkin olarak
hazirlanacak genis kapsamli bir tablo, her iilkenin diger iilkelerle ticaretindeki esitsizligi

ortaya koyabilecektir (Reich, 2007:392).
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5.3. Merkez ve ¢evre iilkeler arasindaki esitsiz miibadelenin hesaplanmasi

Calismamizin bu alt boliimiinde, Kohler ve Reich tarafindan ortaya konulan
tahlillerden yararlanmak suretiyle, uluslararasi ticaret yoluyla ¢evre iilkelerden merkez
iilkelere dogru gergeklesen karsiliksiz kaynak transferi hesaplanacaktir. Hesaplama
kapsamindaki {iilkeler UNCTAD tarafindan kullanilan cografi bolge ayrimina gore
gruplandirilmigtir. Buna gore, iilkeler gelismis ekonomiler (44 iilke), gelismekte olan
ekonomiler (160 tlke) ve gegis ekonomileri (18 iilke) seklinde {i¢ ana grupta toplanmis;
ayrica gelismekte olan ekonomiler kapsaminda Afrika (56 iilke), Amerika (43 iilke),
Asya (40 {iilke) ve Okyanusya (21 tilke) kitalarina gore kendi iginde bir ayrima
gidilmistir. Hesaplamanin yapilacagi donem olarak 1980 ile 2010 yillar1 arasinda kalan
dénem se¢ilmis; bununla birlikte hem {ilke 6rnekleminin biiyiikliigli hem de secilen
dénemin uzunlugu dikkate alinarak, s6z konusu dénem onar yillik (1980 ve 2010 yillar1
dahil olmak tizere) zaman dilimlerine ayrilmis; dolayisiyla 1980, 1990, 2000 ve 2010
yillart olmak tizere dort yil ile hesaplama sinirlandirilmigtir. Bu kisita ragmen, yapilan
hesaplamalar, diinya ekonomisindeki yapisal doniisiime bagli olarak esitsiz miibadele
iliskisindeki degisimi ortaya koymak acisindan yeterli sayilabilecek bulgular ortaya
koymaktadir. Hesaplamada kullanilan veriler i¢in, World Bank’m WDI (World
Development Indicators) ve UNCTAD’m UNCTADSTAT veri tabanlarindan

yararlanilmigtir.

Ilk olarak, Reich’m esitsiz miibadele tahlilindeki 5.14 no’lu esitlik dikkate
almmarak nominal degerlerle (dolar cinsinden) uluslararasi ticaret akimlar1 tablosu
olusturulmustur. Daha 6nce de ifade edildigi iizere, her satir ( Kk satir1) bir iilke
grubundan diger iilke gruplarma ( | siitunu) yapilan ihracat1 (¥; z¥' /e* ) géstermektedir.
Bu mantikla, her siitun ise bir grubun diger iilke gruplarindan yaptigi ithalati
gostermektedir. Tablo 5.6 da yer alan iilke gruplarinin nominal terimlerle ifade edilen

ticaret dengelerine gore;

e 1980 y1ili i¢in, gelismekte olan ekonomilerden Afrika ve Okyanusya iilkelerinin

az miktarda fazla, Amerika iilkelerinin ise az miktarda acik vermesine karsin
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dengeye yakin degerler aldig1 goriilmektedir. Bununla birlikte, Asya
ulkelerinin nominal ticaret dengesi biiylik miktarda fazla verirken, gelismis

ekonomilerininki ise biiylik miktarda acik vermektedir.

1990 yil1 igin, gelismekte olan ekonomilerden Amerika iilkelerinin az miktarda
fazla, Afrika ve Okyanusya Ulkelerinin ise az miktarda acik vermelerine karsin
yine dengeye yakin degerle aldig1 goriilmektedir. Asya tilkelerinin verdigi fazla
miktarinda azalma goriilmekte iken, s6z konusu yilda gegis ekonomilerinin
nominal ticaret dengelerinin énemli dl¢lide fazla vermesi 6n plana ¢ikmaktadir.

Gelismis ekonomiler ise yine 6nemli miktarda a¢ik vermeye devam etmektedir.

2000 yili i¢in, gelismekte olan ekonomilerden Amerika ve Okyanusya
ilkelerinin nominal ticaret dengelerinin az miktarda agik vermesine karsin
dengeye yakin degerler aldigi goriilmektedir. Buna karsin, Afrika iilkelerinin
nominal ticaret dengesinin fazla vermeye basladigi, gecis ekonomilerinin fazla
vermeye devam ettigi dikkat cekmekle beraber, en dikkat ¢ceken unsur Asya
tilkelerinin hem kendi hem de gelismis ekonomilerle aralarindaki ithalat ve
thracat degerlerinin ¢ok belirgin Olgiide artis gostermesidir. Gelismis
ekonomilerin, Asya iilkeleriyle ihracat ve ithalat degerlerine bakildiginda
goriilen artisa bagli olarak verdikleri ticaret aciginin giderek daha da arttig:

g6zlenmektedir.

2010 yili icin, gelismekte olan ekonomilerden Amerika ve Okyanusya
iilkelerinin nominal ticaret dengelerinin az miktarda acik vermelerine karsin
dengeye yakin degerler aldign goriilmektedir. Ote yandan, Afrika iilkelerinin
fazla vermeye devam ettigi, ge¢is ekonomilerinin de giderek daha disa agik
ekonomiler haline gelmesiyle (hem uluslararasi sermaye hareketlerine hem de
tiretim zincirlerine) verdigi fazla miktarinin arttigi goriilmekle beraber, ilgili
doneme iliskin en dikkat ¢eken gozlem, Asya Ulkelerinin kendi aralarindaki

mal ticaretinin gelismis ekonomilerle olan ticaretten daha fazla artmasidir.
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Tablo 5.6: Nominal diinya ticaret akim tablolari, 1980, 1990, 2000 ve 2010 yillar1,$ cinsinden (milyar $)

Gelismekte Olan Ekonomiler

Gegis Gelismis Toplam
1980 yihi Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Ekonomileri | Ulkeler ihracat
Afrika 2,8 3,7 4,3 0 87,1 97,9
Amerika 2.3 23,9 3,3 0,01 75,8 105,3
Asya 83 10,9 89,2 0,7 2426 3517
Okyanusya 0 0,006 0,09 0,07 2 2.2
Gecis Ekonomileri
Gelismis Ekonomiler 78,3 78,3 172,8 13 943,9 12746
Toplam ithalat 91,7 116,8 | 269,7 2,1 1.351,4 1.831,7
Toplam ihracat 97,9 1053 | 3517 2.2 1.2746 1.8317
Nominal Ticaret Dengesi | 6,2 -115 82,0 0,1 -76,8 0
Gegis Gelismis Toplam
1990 yili Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Ekonomileri | Ulkeler fhracat
Afrika 6,2 1 51 0 0 75,4 87,7
Amerika 2,1 214 9,3 0 1,7 104,2 138,7
Asya 11,2 11,2 196,5 0,6 11,2 340 570,7
Okyanusya 0 0 03 0,01 0 2.1 2.4
Gecis Ekonomileri 3,2 0,8 13,8 0 16,7 84 118,55
Gelismis Ekonomiler 68 93,2 312,3 2,5 50,3 1.962 2.488,3
Toplam ithalat 90,7 127,6 537,3 3,1 79,9 2.567,7 3.406,3
Toplam ihracat 87,7 138,7 570,7 2,4 1185 2.488,3 3.406,3
Nominal Ticaret Dengesi | -3,0 11,1 33,4 -0,7 38,6 -79,4 0
Gegis Gelismis Toplam
2000 yih Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Ekonomileri | Ulkeler ihracat
Afrika 15 5 22,6 0,04 0,7 109,4 152,7
Amerika 2,9 63,6 16,1 0,01 14 276,1 360,1
Asya 30,4 35,3 634,5 1,8 10,2 812,6 1.524,8
Okyanusya 0,09 0,2 1,1 0,08 0,01 3,7 52
Gecis Ekonomileri 2,2 6 19,7 0,05 32,5 91,2 151,7
Gelismis Ekonomiler 80 254.,8 608,6 3,7 48,8 3.152 41479
Toplam ithalat 130,6 364,9 1.302,6 57 93,6 4.445,0 6.342,4
Toplam ihracat 152,7 360,1 1.524,8 5,2 151,7 4.1479 6.342,4
Nominal Ticaret Dengesi | 22,1 -4,8 222,2 -0,5 58,1 -297,1 0
Gegis Gelismis Toplam
2010 yih Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Ekonomileri | Ulkeler ihracat
Afrika 57,5 18,0 123,2 0,2 3,2 304,5 506,6
Amerika 15,1 179,2 142,6 0,0 9,8 531,9 878,6
Asya 169,7 189,0 2.550,0 7,4 91,8 2.041,0 5.048,9
Okyanusya 0,1 0,0 2,5 0,3 0,0 6,7 9,5
Gecis Ekonomileri 10,0 7,1 109,7 0,1 86,9 325,5 539,3
Gelismis Ekonomiler 218,1 488,2 1.581,0 10,0 226,6 5.644,0 8.167,9
Toplam ithalat 470,5 881,5 4.509,0 18,0 418,3 8.853,6 1.5150,9
Toplam ihracat 506,6 878,6 5.048,9 9,5 539,3 8.167,9 1.5150,9
Nominal Ticaret Dengesi | 36,1 -2,9 539,9 -8,5 121,0 -685,7 0
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Tablodaki degerlerin, Reich’in da ifade ettigi gibi, hangi iilke gruplarinin dis
ticarette olusan dengesizligi finanse etme ihtiyacinin oldugu ve hangi iilke gruplarinin
da ihtiya¢ duyulan bu finansal artig1 yarattigi bi¢iminde de okunmasi miimkiindiir. Bu
acidan yaklasildiginda, ilgili donemde gelismis ekonomilerin stirekli bir bigimde
gelismekte olan ekonomilerle olan nominal degerler cinsinden ticaret iliskilerinde
siirekli acik vermekte olduklar1 ve bu acgig1 gelismekte olan ekonomilerin (6zellikle

Asya iilkelerinin) fazlalariyla finanse ettigi ¢ok acik bir sekilde goriilmektedir.

Hesaplamamizin ikinci asamasi, Koéhler’in esitsiz miibadeleden kaynaklanan
goriinmeyen deger transferini hesaplarken kullandigi 5.1 no’lu esitlikteki ihracatin adil
degerini (d*X) d6lgmek icin kullandig1 kur sapma faktoriiniin (d) hesaplanmasidir. Bu
faktor hesaplanirken Somel (2005)’in izledigi yontem benimsenerek, once her bolge
grubu icinde yer alan dlkelerin ilgili dénemler icin SGP dolar kuru (International
Dollar) cinsinden GSYIH degerleri, dolar kuru cinsinden GSYIH degerlerine béliinmiis;
daha sonra bolge toplam ihracatindaki payina gore agirliklandirilmig; buna bagli olarak
her bolge icin doviz kuru sapma faktorii hesaplanmistir. Tablo 5.7°de, gelismekte olan
ekonomiler ve gegis ekonomileri i¢in hesaplanan doviz kuru sapma faktorlerinin aldigi
degerler siirekli bir sekilde farklilik gosterirken, gelismis ekonomiler igin hesaplanan
degerler 1’¢ yakin seyretmekte olmasi Kohler tarafindan yapilan gozlemi

dogrulamaktadir.

Tablo 5.7: Doviz kuru sapma faktorleri, Tablo 5.6’daki bolgelere gore

EKONOMILER YILLART 1980 1990 2000 2010
Gelismekte Olan Ekonomiler
Afrika 1,241 2,147 2,687 1,723
Amerika 1,568 2,130 1,727 1,418
Asya 1,223 1,855 2,076 1,659
Okyanusya 1,099 1,550 2,422 1,723
Gecis Ekonomileri 2,609 3,940 1,902
Gelismis Ekonomiler 0,915 0,917 1,128 0,949

Daha sonraki asamada, hesaplanan bolge kur sapma faktorleri ile Tablo 5.6’da

yer alan nominal ihracat degerleri carpilmak suretiyle ihracatin adil degeri olarak da
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ifade edilen reel degerler cinsinden uluslararasi ticaret akimlar1 tablosunu
olusturulmustur. Boylece, her iilke grubunun mal ihracati SGP dolar kuru cinsinden
yeniden degerlenmesi suretiyle ortaya c¢ikan akimlar ulusal para birimlerinin dolar
cinsinden piyasa doviz kurlarindan bagimsiz olarak satin alma giici paritesi
hesaplanmasinda kullanilan mal ve hizmet kiimesi cinsinden Kkarsilastirilabilir hale
getirilmistir. Tablo 5.8’de yer alan {lilke gruplarinin ticaret dengeleri boyle reel
terimlerle ifade edildiginde, bir iilke para biriminin dolar cinsinden ddviz kuru
cinsinden dig degeri ile satin alma giicli cinsinden yurt i¢i degeri arasindaki sapma
derecesine bagli olarak, gelismekte olan ekonomiler ve gecis ekonomileri agisindan
ucuza satip pahaliya satin almanin, gelismis ekonomiler acisindan ise ucuza satin alip
pahaliya satmanin etkilerini agiga c¢ikarmaktadir. Ulke gruplar1 agisindan tablodaki

verileri degerlendirecek olursak;

e Gelismekte olan ekonomiler iilke grubundaki Afrika ve Amerika iilkelerinin
ticaret dengeleri reel degerler cinsinden ifade edildiginde, nominal degerler
cinsinden agik verilen yillarda aslinda 6nemli 6lgiide fazlalara doniistiigii; Asya
ilkelerinin verdigi ticaret dengesi fazlalarinin ise reel degerler cinsinden ifade
edildiginde 6nemli 6l¢iide arttig1 goriilmektedir.

e Gegis ekonomilerinin ticaret dengeleri reel degerler cinsinden ifade
edildiginde, nominal degerler cinsinden verilen fazlalarin dnemli 6lgiide arttig
gorulmektedir.

e Gelismis ekonomiler acisindan tablodaki veriler degerlendirildiginde, nominal
degerler cinsinden ticaret dengesine gore verilen acgiklarin ¢ok daha biiyiik
boyutlarda oldugu goriilmektedir. Ozellikle, 1980 ve 1990 yillarma ait nominal
ticaret dengesi aciklarinin birbirine yakin degerler alirken (sirasiyla -76,8 ve -
79,4), aym yillara ait reel ticaret dengesi aciklarindaki biiyiikk farklilasma
(sirasiyla -223,2 ve -754,3) dolar cinsinden déviz kurunun dolar cinsinden SGP
doviz kurundan sapmasinin uluslararasi ticarete olan etkisini gdstermesi

acisindan ¢ok carpici bir 6rnek teskil etmektedir.
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Tablo 5.8: Reel diinya ticaret akim tablolari, 1980, 1990, 2000 ve 2010 yillari, (milyar PPP $)

Gegis Gelismis Toplam
1980 yih Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Ekonomileri | Ulkeler Ihracat
Afrika 3,5 4,6 5,3 0,0 108,1 121,5
Amerika 3,6 37,5 5,2 0,0 118,9 165,1
Asya 10,2 13,3 109,1 0,9 296,7 430,1
Okyanusya 0,0 0,0 0,1 0,1 2,2 2,4
Gecis Ekonomileri
Gelismis Ekonomiler 71,6 71,6 158,1 1,2 863,7 1.166,3
Toplam ithalat 88,9 127,0 277,8 2,1 1.389,5 1.885,4
Toplam ihracat 1215 165,1 430,1 2,4 1.166,3 1.885,4
Reel Ticaret Dengesi 32,6 381 1523 0,3 -223,2 0
Gegis Gelismis Toplam
1990 yihi Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Ekonomileri | Ulkeler ihracat
Afrika 13,3 2,1 10,9 0,0 0,0 161,9 188,3
Amerika 45 45,6 19,8 0,0 3,6 221,9 295,4
Asya 20,8 20,8 364,5 1,1 20,8 630,7 1.058,6
Okyanusya 0,0 0,0 0,5 0,0 0,0 3,3 3,7
Gegis Ekonomileri 8,3 2,1 36,0 0,0 43,6 219,2 309,2
Gelismis Ekonomiler 62,4 85,5 286,4 2,3 46,1 1.799,2 2.281,8
Toplam ithalat 109,3 156,1 718,1 3,4 1141 3.036,1 4.137,0
Toplam ihracat 188,3 295,4| 1.058,6 3,7 309,2 2.281,8 4.137,0
Reel Ticaret Dengesi 79,0 139,3 340,5 0,3 195,1 -754,3 0
Gegis Gelismis Toplam
2000 yili Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Ekonomileri | Ulkeler ihracat
Afrika 40,3 13,4 60,7 0,1 1,9 294,0 410,4
Amerika 50 109,8 27,8 0,0 2,4 476,8 621,9
Asya 63,1 73,3| 1.317,2 3,7 21,2 1.687,0 3.165,5
Okyanusya 0,2 0,5 2,7 0,2 0,0 9,0 12,5
Gecis Ekonomileri 8,7 23,6 77,6 0,2 128,1 359,3 597,5
Gelismis Ekonomiler 90,2 287,4 686,5 4,2 55,0 3.555,5 4.678,8
Toplam ithalat 207,5 508,1| 2.172,5 8,4 208,6 6.381,5 9.486,7
Toplam ihracat 410,4 621,9| 3.165,5 12,5 597,5 4.678,8 9.486,7
Reel Ticaret Dengesi 202,9 113,8 993,0 4,1 388,9 -1.702,7 0
Gegis Gelismis Toplam
2010 yih Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Ekonomileri | Ulkeler ihracat
Afrika 99,1 31,0 212,3 0,3 55 524,7 872,9
Amerika 21,4 254,1 202,2 0,0 13,9 754,2 1.245,9
Asya 281,5 313,6| 4.230,5 12,3 152,3 3.386,0 8.376,1
Okyanusya 0,1 0,0 4,3 0,4 0,0 11,5 16,4
Gegis Ekonomileri 19,0 13,5 208,6 0,2 165,3 619,1 1.025,7
Gelismis Ekonomiler 207,0 463,3| 1.500,4 9,5 215,0 5.356,2 7.751,3
Toplam ithalat 628,1 1.075,5| 6.358,3 22,8 552,1 1.0651,7 19.288,4
Toplam ihracat 872,9 1.245,9| 8.376,1 16,4 1.025,7 7.751,3 19.288,4
Reel Ticaret Dengesi 244.8 170,4| 2017,8 -6,4 473,6 -2.900,4 0
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Hesaplamamizin bu asamasinda, gelismekte olan ekonomilerden ve gegis

ekonomilerinden gelismis ekonomilere olan karsiliksiz deger transferinin hesaplanmasi

icin Somel (2005)’in izledigi iki asamal1 bir yontem benimsenmistir. Ilk olarak tablo 5.6

ve tablo 5.8'deki nominal ve reel degerler arasindaki farklar hesaplanarak, doviz kuru

sapma faktoriine bagl olarak ihracat araciliiyla gerceklesen bolge i¢i ve bolgeler arasi

karsiliksiz deger transferleri hesaplanmistir (Tablo 5.9).

Tablo 5.9: Ihracata bagl olarak gergeklesen karsiliksiz transferler, doviz kuru  sapmasina gére,
1980,1990, 2000 ve 2010 yillari igin (PPP $, milyar cinsinden)

Gelismekte Olan Ulkeler

1980 vilh Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Gegis Ekonomileri | Gelismis Ulkeler
Afrika 0,7 0,9 1,0 0,0 0,0 21,0
Amerika 1,3 13,6 19 0,0 0,0 43,1
Asya 1,9 24 19,9 02 0,0 54,1
Okyanusya 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2
Gecis Ekonomileri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gelismis Ekonomiler 6,7 -6,7 -14,7 0,1 0,0 -80,2

1990 vilh Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Gegis Ekonomileri | Gelismis Ulkeler
Afrika 7,1 1,1 5,8 0,0 0,0 86,5
Amerika 2,4 24,2 10,5 0,0 1,9 117,7
Asya 9.6 9.6| 1680 05 9.6 290,7
Okyanusya 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0 1,2
Gecis Ekonomileri 51 1,3 22,2 0,0 26,9 135,2
Gelismis Ekonomiler -5,6 1,7 -25,9 -0,2 -4,2 -162,8
2000 vilh Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Gecis Ekonomileri | Gelismis Ulkeler
Afrika 25,3 8,4 38,1 0,1 1,2 184,6
Amerika 2,1 46,2 11,7 0,0 1,0 200,7
Asya 32,7 38,0 682,7 1,9 11,0 874.,4
Okyanusya 0.1 0.3 16 0.1 0,0 5.3
Gecis Ekonomileri 6,5 17,6 57,9 0,1 95,6 268,1
Gelismis Ekonomiler 10,2 32,6 77,9 0,5 6,2 403,5
2010 vilh Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Gecis Ekonomileri | Gelismis Ulkeler
Afrika 41,6 13,0 89,1 0,1 2,3 220,2
Amerika 6,3 74,9 59,6 0,0 4,1 222,3
Asya 1118| 1246| 16805 4.9 60,5 1.345,0
Okyanusya 0,0 0,0 1,8 0,2 0,0 4.8
Gecis Ekonomileri 9,0 6,4 98,9 0,1 78,4 293,6
Gelismis Ekonomiler -11,1 -24,9 -80,6 -0,5 -11,6 -287,8
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Daha sonra, bolge i¢i karsiliksiz transferler ihmal edilerek, bolgeler arasi “net”

karsiliksiz deger transferleri hesaplanmistir (Tablo 5.10).

Tablo 5.10:Ulke gruplari arasinda ihracat yolu ile gergeklesen net karsiliksiz transferler; 1980,
1990, 2000 ve 2010 yillar1 igin (PPP $, milyar cinsinden)

Gelismekte Olan Ulkeler

1980 ylll Afrika | Amerika| Asya | Okyanusya | Gecis Ekonomileri | Gelismis Ulkeler
Afrika - 0,0 0,0 0,0 0,0 21,7
Amerika 0,0 - 0,0 0,0 0,0 49,8
Asya 0,9 0,5 - 0,0 0,0 68,8
Okyanusya 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Gecis Ekonomileri 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0
Gelismis Ekonomiler 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -

146,3

1990 y111 Afrika | Amerika| Asya | Okyanusya | Gegis Ekonomileri | Gelismis Ulkeler
Afrika - 0,0 0,0 0,0 0,0 92,1
Amerika 1,3 - 0,9 0,0 0,6 125,4
Asya 3,8 0,0 - 0,0 0,0 316,6
Okyanusya 0,0 0,0 0,0 - 0,0 14
Gegis Ekonomileri 51 0,0 12,6 0,0 - 139,4
Gelismis Ekonomiler 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -

6749

2000 ylll Afrika | Amerika | Asya | Okyanusya | Gecis Ekonomileri | Gelismis Ulkeler
Afrika - 6,3 5,4 0,0 0,0 174,4
Amerika 0,0 - 0,0 0,0 0,0 168,1
Asya 0,0 26,3 - 0,0 0,0 796,5
Okyanusya 0,0 0,0 0,0 - 0,0 4,8
Gecis Ekonomileri 53 16,6 46,9 0,0 - 261,9
Gelismis Ekonomiler 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -

1.405,7

2010 ylll Afrika | Amerika| Asya |Okyanusya | Gegis Ekonomileri | Gelismis Ulkeler
Afrika - 6,7 0,0 0,0 0,0 2313
Amerika 0,0 - 0,0 0,0 0,0 247,2
Asya 22,7 65,0 - 3,1 0,0 1.425,6
Okyanusya 0,0 0,0 0,0 - 0,0 5,3
Gecis Ekonomileri 6,7 2,3 38,4 0,0 - 305,2
Gelismis Ekonomiler 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -

2.214,6
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Tablo 5.10’a gore, gelismekte olan ekonomiler ve gecis ekonomilerinin
toplamin1 “gevre”, gelismis ekonomileri ise “merkez” olarak yeniden tanimlarsak,
kapitalist diinya sisteminde cevreden merkeze dogru uluslararasi ticaret yoluyla
gerceklesen karsiliksiz net kaynak transferi, diger bir deyisle esitsiz miibadele degeri,
1980 yilinda 146,3 milyar dolar iken gecen zaman zarfinda olaganiistii bir artis
gostererek 2010 yili itibariyle 2,2 trilyon dolara ulasmistir. S6z konusu net karsiliksiz
transfer degerini iilke gruplarina gére ayristirarak, iilke gruplarinin GSYIH’sma oranina
bakildiginda, 6rnegin 2010 yili i¢in bu oran gelismekte olan ekonomiler igin
GSYIH’nin % 9,11'i, gecis ekonomileri i¢in %14,38'i ve gelismis ekonomiler i¢in ise %
5,46’s1 seviyesinde gerceklesmistir (Tablo 5.11).

Tablo 5.11: Ulke gruplari arasinda ihracat yolu ile gergeklesen net karsiliksiz  transferlerin
iilke gruplarimin GSYIH’sina oran1 (%)

Yillar 1980 1990 2000 2010
Gayrisafi Yurt Ici Hasilla (milyar $)*
Gelismekte olan ekonomiler 2571 3.863 7.038 20.957
Gecis ekonomileri 1.012 863 398 2.121
Gelismis ekonomiler 8.321 17.548 24.936 40.503

Gelismis ekonomilere net karsiliksiz transferler

(milyar $)
Gelismekte Olan Ekonomilerden® 146,3 535,5 11438 1909,4
Gecis Ekonomilerinden 139,4 261,9 305,2

Gelismis Ekonomilere Net Karsihiksiz
Transferlerin GSYiH'ya Oram (%)

Gelismekte Olan Ekonomiler 5,69 13,86 16,25 9,11
Gecis Ekonomileri ... 16,15 65,80° 14,38
Gelismis Ekonomiler 1,75 3,84 5,63 5,46

Not: ? Ulke gruplarma ait GSYIH degerleri UNCTADSTAT’ dan almmustir.

® Gelismekte olan ekonomilerden gerceklesen net karsiliksiz transfer degeri, Tablo
5.10°daki Gelismekte olan Afrika, Amerika, Asya ve Okyanusya iilkelerine ait
degerlerin toplamidir.

¢ Gegis ekonomileri ile ilgili bu dramatik degerin ortaya ¢ikmasinda 1998’de Rusya
Federasyonu’nun yasadigi krizi ve sonrasinda Ruble’nin Dolar karsisinda asir1 deger
kaybetmesi belirleyici rol oynamustir. 1998 yilinda 1$= 9,7 Ruble iken kriz sonrasinda
bu kur 2000 y1l1 itibariyle 1 $= 28,12 Ruble seviyesine kadar artmustir.
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Tablo 5.11°deki veriler c¢evre iilkelerin kalkinma siireci agisindan
degerlendirildiginde, ¢evre iilkelerin ve merkez iilkelerin para birimlerinin satin alma
giicii paritesi teorisine uyumlu bir kur tizerinden mal ticareti yapilmasi durumunda ¢evre
iilkelerin kalkinmasina ve merkez iilkelere yakinsamasina katki saglayacak olciide
onemli bir kaynagm, mevcut piyasa doviz kuru mekanizmasi araciligiyla merkez
iilkelere transfer edildigi goriilmektedir. Cevre iilkeler karsilastirmali fiyat diizeylerinin
diisiik olmasindan ve ulusal para birimlerinin merkez iilkelerin para birimleri karsisinda
diistik degerlenmesinden dolayi, iirettikleri mallar1 merkez tilkelerdeki fiyatlarina gore
daha ucuza ihrag¢ etmekte; Ote yandan merkez {ilkelerde iiretilen ve kalkinmalar
acisindan biiylik 6nem tasiyan sermaye mallarini ise merkez iilkelerdeki fiyatlarindan

ithal etmek zorunda kalmaktadir.

Diinya kapitalist sisteminde hem finansal hem de iiretim agisindan yasanan
yapisal doniisiimler karsisinda, ¢evre iilkeler kendi ¢ikarlari dogrultusunda bagimsiz bir
kalkinma ve biiyiime stratejisi uygulamakta zorlanmakta, 6zellikle iiretim yapilarint dig
talebe gore sekillendirmek suretiyle {ilke kaynaklarinin yanlis tahsisine neden olacak ve
dis soklara karsi kirilganliginm1 artiracak sekilde ihracata yonelik bir sanayilesme
modelini tek ¢are olarak benimseyerek birbirleriyle rekabet etmek zorunda kalmaktadir.
S6z konusu rekabet istiinliigiinii ele gecirmek i¢in Oncelikli olarak tercih edilen
uygulamalardan biri ise, ulusal para birimlerinin merkez {ilke para birimleri karsisindaki
degerinin, rekabet halinde oldugu diger ¢evre iilke para birimlerine gore daha diisiik
degerlenmesini saglayacak sekilde kur politikalar1 uygulamaktir. Bu durum ise, piyasa
doviz kurunun satin alma giicii paritesi doviz kurundan daha da sapmasina neden
olmakta ve merkez iilkelerle olan ticaretinde zaten mevcut olan karsiliksiz kaynak

transferinin, baska bir ifadeyle esitsiz miibadelenin daha da artmasina neden olmaktadir.

Ote yandan, kiiresel iiretim zincirlerine eklemlenmek ya da kendileri acisindan
daha yuksek katma deger saglayacak asamalarinda konumlanabilmek i¢in diisiikk kurun
yani sira diigiik licret diizeylerini de bir rekabet unsuru olarak degerlendiren ¢evre
tilkelerde, 6zellikle ¢ok uluslu sirketlerin dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 ya da
birlesmeler suretiyle iiretimin miilkiyet yapisina da niifuz etmeleri Olglisiinde dis

ticaretin yapist da etkilenmekte ve Cin Orneginde oldugu gibi s6z konusu cevre
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iilkelerinin  kur politikalarin1  sekillendirirken merkez iilke hiikiimetlerinin ve
sirketlerinin yogun baskis1 altinda kalmalarina da neden olmaktadir. Dolayistyla merkez
tilkelere ait firmalarin iiretim asamalarini ¢evre iilkelerde konumlandirarak sadece kur
tizerinden degil, ayn1t zamanda diisiik iicret diizeylerinden dogrudan yararlanmak
suretiyle esitsiz miibadele iligkisini iilke sinirlarindan ziyade bizzat g¢evre iilkelerin

sinirlart iginden de bigimlendirme egiliminin arttig1 gézlenmektedir.



BOLUM VI

6. TURKIYE EKONOMISi ACISINDAN ESIiTSiZ MUBADELENIN SATIN
ALMA GUCU PARITESI YARDIMIYLA ANALIZI

Diinya kapitalist sistemindeki diger ¢evre {iilkeler gibi Tiirkiye de merkez
iilkelere gore daha diisiik degerli ulusal para birimine, daha diisiik karsilastirmali fiyat
ve Ucret diizeyine sahiptir. Bu iliskiyi uluslararasi ticaret boyutuna tasidigimizda,
Tiirkiye'ye gore daha degerli ulusal para birimlerine sahip olan merkez tilkelerin, doviz
kuru mekanizmasi araciligiyla hem daha diisiik karsilagtirmali fiyat diizeyine sahip olan
Tiirkiye'nin iirettigi mallar1 daha ucuza ithal etmekte, hem de kendi iirettikleri mallar
Tiirkiye'ye daha pahaliya ihra¢ etmekte olduklari gibi bir sonu¢ ortaya ¢ikmaktadir.
Daha diisiik degerli ulusal para birimi ve karsilagtirmali fiyat diizeyine sahip olan
Tiirkiye agisindan ise bu durum esitsiz miibadele anlamina gelmektedir. Turkiye
ekonomisi de piyasa doviz kurunun satin alma paritesi doviz kurundan sapmasina bagl

olarak uluslararasi ticarette karsiliksiz bir kaynak transferine maruz kalmaktadir.

Bu boliimde oncelikle Tlrkiye ekonomisine ait satin alma giicli paritesi
degerleri hakkinda uluslararas1 karsilastirmalar yapilarak bilgi verilecektir. Ayrica,
Diinya Bankasi Uluslararas1 Karsilagtirma Programi verileri yardimiyla hesaplanan ve
literatiirde SGP reel doviz kuru olarak yorumlanan satin alma giicti doniisiim faktoriiniin
piyasa doviz kuruna orani ile TCMB tarafindan hesaplanan reel doviz kurlarinin
karsilagtirmali analizi yapilacaktir. Daha sonra piyasa doviz kurunun SGP doviz
kurundan sapmasina ve SGP cinsinden hesaplanan reel doviz kurunun da uzun donem
denge degerinden sapmasimna neden olan faktorler Tiirkiye ekonomisi agisindan
degerlendirilecektir. Son olarak, oOnceki bolimde ele alinan esitsiz miibadele

tahlillerinden yararlanilarak Tiirkiye ekonomisi i¢in 1980-2010 ddneminde merkez



ulkelere uluslararas: ticaret yoluyla SGP'den sapmaya bagli olarak ortaya g¢ikan

karsiliksiz kaynak transferi hesaplanacaktir.

6.1. Tiirkiye ekonomisine ait satin alma giicii paritesi degerlerinin analizi

SGP ¢aligmalari, Birlesmis Milletler ve Diinya Bankasi'nin organizasyonunda
yaklagik 200 iilkenin katilimiyla bolgesel temelde yiiriitiilen Uluslararas1 Karsilastirma
Programi kapsaminda yapilmaktadir. Tiirkiye, Uluslararas1 Karsilagtirma Programi'nin
bir alt grubunu olusturan OECD-EUROSTAT Kkarsilastirma programi cergevesinde,
EUROSTAT'n organizasyonundaki Avrupa Karsilastirma Programi ¢aligmalarinda yer
almaktadir. Program kapsaminda GSYIH'nin alt gruplarma iliskin fiyat ve harcama

verileri ile ilgili calismalar TUIK tarafindan yiiriitiilmektedir.

Tablo 6.1'de Turkiye'nin 2005 yilina ait satin alma giicii paritesi ile ilgili
gostergeleri, A.B.D. ve OECD-EUROSTAT iilkeleri ile karsilastirmali bir sekilde yer
almaktadir. Tablo verilerine gore, Tiirkiye'de 2005 yil1 i¢in kisi basina gelir, doviz kuru
cinsinden 5.013 $ iken, bu para ile Tiirkiye'de satin alinabilen mal ve hizmet miktar
A.B.D.'de 7.786 $ karsilig1 satin alinabilecek mal ve hizmete karsilik gelmektedir. SGP
kuruna bakildiginda, 2005 yilinda A.B.D.'de 1 $ karsiligi mal ve hizmet Tiirkiye'de 0,87
TL'ye satin alinabilmektedir. Tiirkiye'nin 2005 yili fiyat diizeyi endeksi 64'diir. Bu
deger, 2005 yilinda A.B.D.'de 100 $ karsilig1 satin alinan ayni mal ve hizmet sepetinin
Tiirkiye'de 64 $ karsiligi TL ile satin alinabilecegini gostermektedir.

Tablo 6.1: ICP 2005 kapsaminda Tiirkiye, A.B.D. ve OECD-EUROSTAT iilke grubuna ait SGP
gostergeleri (World Bank, 2008b)

KBGSYIH GSYIiH Fiyat Duzeyi | SGP | Doviz

(milyar) Endeksi Kuru

SGP $ SGP $ ABD=100 $=1 $=1

Turkiye 7.786 5.013 561,1 361,3 64 0,87 1,35

A.B.D. 41.674 41.674 12.376,1 | 12.376,1 100 1,00 1,00
OECD-EUROSTAT 26.404 | 26.191 36.469,0 | 36.173,8 99
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Tablo 6.2'de Tiirkiye'nin 2005 yili i¢in Uriin gruplarina karsilastirmali fiyat
diizeyi endeksinin bolgeler bazinda karsilastirilmast goriilmektedir. Tablodaki veriler
incelendiginde, Tirkiye'ye ait degerlerin genel olarak OECD-EUROSTAT ulkeleri
hari¢ diger iilke gruplarindan yiiksek oldugu dikkat ¢ekmektedir. Ornegin; makine ve
techizat araglarina iliskin karsilastirmali fiyat diizeyi endeksi incelendiginde, iilkelerin
ve bolgelerin fiyat diizeylerinin birbirine yakinligi, makine ve techizat araglarinin
onemli bir bolimiinlin uluslararasi ticaret kapsaminda yer almasi ile baglantili olarak
yorumlanmaktadir. Bununla birlikte, Tiirkiye'nin 2005 yil1 sonuglarina gore makine ve
techizat grubuna iliskin fiyat diizeyi endeksi 109'dur. Bu deger, Giiney Amerika hari¢
tim tlke gruplarinin, 6zellikle de OECD-EUROSTAT ulkelerinin de Ustlinde olup,
makine ve techizat grubunda A.B.D.'de 100 Dolar karsiligi satin alinan mal ve
hizmetinin, Turkiye'de 109 Dolar karsiligi Tirk Lirasi ile satin alinabilecegini

gOstermektedir.

Tablo 6.2: Karsilastirmal: fiyat diizeyi endeksi, iiriin gruplarina ve bolgelere gore (2005, ABD=100)
(World Bank, 2008b)

Turkiye Afrika Asya Gegis OECD- Guney  Bati Asya
Pasifik Ekonomileri EUROSTAT Amerika

Makine ve techizat 109 88 89 89 103 109 79
Yiyecek ve 107 93 67 61 124 77 69
alkolsliz igecekler
Mobilya, ev esyast 80 59 64 69 111 74 55
Eglence 83 78 48 52 108 79 77
Diger Urlnler 92 53 55 77 110 78 62
Giysi, ayakkabi 99 68 58 94 115 84 63
Ulasim 130 78 62 64 109 78 48
Hetisim 131 117 45 78 125 74 119
Restoran ve oteller 93 68 63 57 108 62 103
Muhtelif mal ve 68 53 51 50 113 59 49
hizmetler
AIkE)I!IU |9e9eklte_r 103 77 78 44 111 44 58
ve tutln dranleri
Insaat 101 68 40 78 163 67 49
Kira,su.elektrik, 52 38 50 22 118 62 78
gaz
Saglik 76 41 18 28 142 50 35

Egitim 58 37 27 20 167 70 52
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Satin alma giicli paritesi doniistiirme faktoriiniin piyasa doviz kuruna orani
kullanilarak Tiirkiye’nin durumu analiz edildiginde, 1980-2010 ddneminde piyasa doviz
kurunun SGP doviz kurundan yar1 yariya saptigr goriilmektedir. Bu durum ise,
Tirkiye’de fiyat diizeyinin piyasa doviz kurlar1 ne kadar degisirse degissin temel iilke
ya da merkez iilkelere gore yar1 yariya ucuz kaldigi anlamina gelmektedir (Tablo 6.3).
Dolayisiyla, satin alma giicii paritesini dikkate aldigimizda dolar cinsinden piyasa doviz

kuru asir1 degerli degil, aksine diisiik degerlidir.

Tablo 6.3: SGP doniistiirme faktoriiniin piyasa déviz kuruna orani (Tiirkiye ve merkez iilkeler)

(WDI Databank)

Ulkeler 1980-1984  1985-1989  1990-1994  1995-1999  2000-2004  2005-2008

Tarkiye 0,56 0,46 0,57 0,51 0,46 0,66
Belcika 0,86 0,87 1,09 1,10 0,91 1,21
Kanada 0,97 0,96 1,00 0,85 0,84 1,09
Isvicre 1,03 1,18 1,42 1,42 1,21 1,41
Almanya 0,89 0,96 1,19 1,18 0,96 1,14
Danimarka 1,03 1,14 1,38 1,34 1,16 1,53
Finlandiya 1,02 1,20 1,30 1,20 1,02 1,29
Fransa 0,97 1,02 1,21 1,15 0,95 1,23
Ingiltere 0,90 0,87 1,05 1,04 1,00 1,22
Italya 0,71 0,86 1,06 0,93 0,86 1,13
Japonya 0,97 1,27 1,51 1,60 1,25 1,10
Hollanda 0,96 0,95 1,21 1,09 0,93 1,18
Norveg 1,35 1,31 1,42 1,32 1,16 1,48
Isvec 1,11 1,16 1,39 1,24 1,05 1,32

Not: Ddnemsel ortalamalar tarafimdan hesaplanmustir.

Diinya Bankas1 Uluslararasi Karsilastirma Programi (ICP) tarafindan hesaplanan
satin alma gilicii donilisiim faktoriiniin piyasa doviz kuruna orani, literatiirde aymi
zamanda SGP cinsinden hesaplanan reel doviz kuru olarak da degerlendirilmektedir

(Subasat, 2010:14). SGP cinsinden hesaplanan reel doviz kurunun degerinin 1’den
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Tablo 6.4: Turkiye'de piyasa doviz kuru, SGP ddviz kuru ve SGP reel d6viz kuru

SGP doniistiirme

SGP doniistiirme
faktorinun piyasa doviz

Eksik degerlenme
(1-SGP doniistiirme

Yillar i Vi faktori g .
s e | (USAGPS) | b | forinin pse doi
ortalamasi)
1980 0,00007604 0,00005487 0,7216 0,2784
1981 0,00011122 0,00007226 0,6497 0,3503
1982 0,00016255 0,00008733 0,5373 0,4627
1983 0,00022546 0,00010608 0,4705 0,5295
1984 0,00036668 0,00015155 0,4133 0,5867
1985 0,00052198 0,00022508 0,4312 0,5688
1986 0,00067451 0,00029942 0,4439 0,5561
1987 0,00085721 0,00038867 0,4534 0,5466
1988 0,00142235 0,00063623 0,4473 0,5527
1989 0,00212168 0,00107567 0,5070 0,4930
1990 0,00260864 0,00163899 0,6283 0,3717
1991 0,00417182 0,00251424 0,6027 0,3973
1992 0,00687242 0,00402084 0,5851 0,4149
1993 0,01098463 0,00660088 0,6009 0,3991
1994 0,02960868 0,01334859 0,4510 0,5490
1995 0,04584506 0,02448058 0,5345 0,4655
1996 0,08140489 0,04259940 0,5233 0,4767
1997 0,15186500 0,07581568 0,4991 0,5009
1998 0,26072425 0,13106966 0,5028 0,4972
1999 0,41878292 0,20202347 0,4824 0,5176
2000 0,62521850 0,28275204 0,4523 0,5477
2001 1,22558808 0,42826868 0,3494 0,6506
2002 1,50722642 0,61262016 0,4065 0,5935
2003 1,50088521 0,77362693 0,5154 0,4846
2004 1,42553725 0,81214552 0,5697 0,4303
2005 1,34358311 0,83063960 0,6182 0,3818
2006 1,42845341 0,84720989 0,5931 0,4069
2007 1,30293091 0,86376492 0,6630 0,3370
2008 1,30152170 0,89006018 0,6839 0,3161
2009 1,54995978 0,91739409 0,5919 0,4081
2010 1,50284863 0,96714074 0,6435 0,3565

blyuk olmasi kurun asir1 degerlendigini, 1’den kiigiik olmasi ise kurun eksik

degerlendigini gostermektedir. Tablo 6.4'deki degerlere bakildiginda, 1980-2010
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doneminde dolar cinsinden piyasa ddéviz kurunun SGP dolar kurundan surekli olarak
sapma gosterdigi ve hesaplanan SGP cinsinden reel doviz kurunun siirekli olarak eksik
degerlendigi goriilmektedir. Bununla birlikte, piyasa doviz kurunun SGP doviz
kurundan sapma oranmi kiigiildiikce SGP reel doviz kuru degerlenmekte, sapma orani
arttikca deger kaybetmektedir. Eksik degerlenme oraninin kriz doénemlerinde TL'nin
asir1 deger kaybetmesine bagl olarak en yliksek diizeye ulasmasi da dikkat c¢ekici bir
baska gozlemdir.

Buna karsilik, TCMB tarafindan hesaplanan reel efektif doviz kuru,

N

e
RBEK. = 1_[ ﬁ l
¢ P; * €1y

i=1

denklemi yardimiyla hesaplanmaktadir. Denklemde wi, Ptyur, Pi, €itur Ve N sirasiyla i
tilkesinin Tirkiye’nin REK endeksindeki agirlhigini, Tirkiye’nin fiyat endeksini, i
ulkesinin fiyat endeksini, TL cinsinden i iilkesi parasinin kurunu ve analize dahil edilen
iilke sayisin1 gostermektedir. Formiile gore reel efektif kurun artist TL nin reel olarak
deger kazanmasini, diger bir anlatimla Tirk mallariin yabanci mallar cinsinden

fiyatinim arttigim gostermektedir™.

>> TCMB tarafindan 2003 baz yilli olarak revize edilen REK (reel efektif doviz kuru) endeksleri agirlik
hesaplamalarinda esas olarak imalat sanayi dig ticaret verileri kullanilmaktadir. Bu amagla, dis ticarete
konu olan imalat sanayi mallarin igceren ve SITC 5-8 kategorilerinde kayith ¢ift tarafli ihracat ve ithalat
verileri Birlesmis Milletler'in dis ticaret veri tabanindan (UN COMTRADE) alinmistir. Dolayistyla,
hizmetler, tarim, ham madde ve enerji tiriinleri ticareti agirlik hesaplarinda kapsam disinda tutulmustur.
REK hesaplamalarina dahil edilen iilke sayis1t TUFE bazli endeks icin 36, UFE bazl endeks icin 31’e
cikarilirken, 2006-2008 donemi ticaret akimlar1 kullamlmistir. Ulke segimlerinde ticaret paymin yaninda,
iilkenin saglamis oldugu verilerin devamli ve uluslararasi standartlar1 karsilayacak diizeyde olmas: da goz
oniine almmustir. Ulke agirliklarmin hesaplanmasinda BIS, IMF ve ECB gibi uluslararasi kuruluslarin
uygulamakta oldugu ikili agirliklandirma yontemi esas alinmistir. Bu yontemde, bir iilkenin Tiirkiye nin
REK endeksindeki agirligini, basit ithalat pay: ve ikili agirliklandirma yontemiyle hesaplanan ihracat pay1
belirlemektedir. Thracatin paymin hesaplanmasinda ise Tiirkiye’nin ticaret ortaklarinin Tiirkiye’nin
ihracat pazarindaki payina ek olarak bu iilkelerin liglincii iilkelerdeki rekabetleri de etkili olmaktadir. Bu
sayede diger iilke ihracatgilar1 kaynakli rekabet baskilarindan olusan “ligiincii iilke etkileri” analize dahil
edilmektedir. Elde edilen bulgulara gore, 36 iilke igerisinde, ticaret endeksimizdeki en yiiksek agirlig
yiizde 16,36 ile Almanya alirken, yiizde 10,91 ile Cin, yiizde 8,04 ile italya ve yiizde 7,21 ile ABD
endekste agirhik itibari ile Almanya’yr takip eden iilkeler olmustur. Ulke gruplarina gére agirliklar
incelendiginde, ticaret endeksimizde gelismis iilkelerin toplam agirlhigi yiizde 73,23, gelismekte olan
tilkelerin agirligr ise yiizde 26,77 olarak tespit edilmistir. Gelismis ilkeler arasinda ilk ti¢ sirada yuzde
22,5 ile Almanya, yiizde 11,1 ile Italya ve yiizde 9,9 ile ABD, gelismekte olan iilkeler arasinda ise yiizde
40,1 ile Cin, yiizde 14,2 ile Rusya ve yiizde 7,3 ile Romanya yer almaktadir (Saygili ve digerleri, 2010).
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Diinya Bankasi Uluslararas1 Karsilagtirma Programi verileriyle hesaplanan
SGP cinsinden reel doviz kuru ile TCMB tarafindan hesaplanan reel efektif doviz kuru
arasindaki deger farkliliklarinin ortaya ¢ikmasina neden olan etkenlerden ilki, SGP
cinsinden reel doviz kuru sadece Tirkiye ve ABD ulusal para birimlerinin satin alma
giicii kiyaslamasina dayanirken, TCMB tarafindan hesaplanan reel doviz kuru ¢ok
sayida iilke parasinin satin alma giiciinii gdz Oniine almasidir. Ikinci etken ise
hesaplama yontemlerindeki farkliliklardir: Satin alma giicii paritesi teorisinde reel doviz
kurunun hesaplanmasinda ve TCMB tarafindan reel efektif doviz kurunun
hesaplanmasinda kullanilan denklem kuramsal olarak ayni temelden tiiretilmistir.
Dolayisiyla, literatiirde SGP hipotezinin gegerliligini sinayan ¢alismalarda hesaplanan
degerler, TCMB tarafindan hesaplanan degerlerle hesaplama mantig1 ve yontem
acisindan paralellik gostermektedir. Bu durumun en 6nemli nedenlerinden birisi de,
hem TCMB hem de SGP hipotezinin gegerliligini sinayan caligmalarda kullanilan fiyat
deflatorleri olup, TUFE, UFE, GSYIH fiyat deflatorleri kullanarak hesaplanmaktadir.
Buna karsilik, Uluslararas1 Karsilastirma Programi tarafindan SGP kuru hesaplanirken
harcama yontemi ile elde edilen GSYIH esas alinmakta ve hesaplamada kullanilacak
agirhiklart degisik mal ve hizmet gruplarina yapilan harcamalar belirlemektedir.
Dolayisiyla, satin alma giicii paritesi hesaplamalarinda kullanilan ortak mal ve hizmet
sepeti GSYIH y1 olusturan mal ve hizmetlerin genelinden olusmakta; bu mal ve hizmet
sepeti, tiikketim harcamalari, devlet hizmetleri, makine ve techizatlar, insaat projeleri
gibi gruplarindan yaklagik 5000 civarinda mal ve hizmeti kapsamaktadir. Sonug olarak,
Uluslararas1 Karsilagtirma Programi tarafindan hesaplanan SGP doviz kuru, hem
hesaplama yontemi hem de ulasilan degerler agisindan biiylik 6lgiide farkliliklar

gOstermektedir.

Reel doviz kurunun her iki Ol¢i birimiyle de 1980-2010 ddnemindeki
hesaplanan degerleri karsilastirildiginda (Grafik 6.1), SGP cinsinden reel doviz kurunun
stirekli olarak eksik degerlenmesine karsin, TCMB tarafindan hesaplanan 1995 baz yilli
reel efektif doviz kurunun ihracata yonelik sanayilesme stratejisinin bir geregi olarak

1980-1989 aras1 uygulanan rekabet¢i devaliiasyonlarin etkisiyle deger kaybettigi, ancak
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bu tarihten sonra 1994 ve 2001 yillarinda yasanan krizlerde denge degerine
yakinlasmasini saglayan diislisler yasanmasina ragmen genelde bir asir1 degerlenme
egilimi tasidigr goriilmektedir. Her iki reel doviz kurunun da 6zellikle 2001 krizinden
sonraki donemde bir degerlenme egilimi gosterdigi gozlenmekle birlikte, bu egilim
TCMB tarafindan hesaplanan reel doviz kurunda asir1 degerlenme, SGP reel doviz

kurunda ise eksik degerlenmede bir azalma seklinde farklilik géstermektedir.

2.00 200
1.80 - 180
1.60 160
1.40 140
1.20 120
1.00 100
0.80 80
0.60 b\ - 60
0.40 40
0.20 20
0.00 0

o (o] < O 0 o o < Vo) 0 o o < o 0 o

0 o0 0 0 0 [e))] (o)) [e))] (e))] [e))] o o o o o —

(o)} ()] a (e)] (o)} a a (o)} (o)} a o o o o o o

i i i i i i i i i — o o o [qV] o o

e=@==SGP RDK ==ll=TUFE RDK

Grafik 6.1: SGP reel ddviz kurunun ve TCMB reel efektif kurunun seyri (1980-2010)

Not: Bu sekilde kullanilan TCMB tarafindan hesaplanan reel efektif doviz kurunun baz yili
1995°dir.

6.2. Tiirkiye ekonomisi i¢in SGP hipotezinin gegerliligi ile ilgili literatiir taramasi

Tiirkiye ekonomisinde SGP hipotezinin gecerli olup olmadigina iliskin yapilan
ampirik calismalar incelendiginde farkli sonuglara ulasildigi goriilmektedir. Tablo
6.5’de yer alan caligmalarda, dikkat ¢eken ayrismalardan ilki reel doviz kuru serilerinin
6lglimuyle ilgili farkliliklardir. Bazi ¢alismalarda SGP hipotezi reel efektif doviz kuru
kullanilarak sinanirken, diger ¢alismalarda reel doviz kuru serisi farkl baz iilkelere gore
(A.B.D. ve Almanya gibi) olusturularak SGP hipotezi test edilmektedir. Calismalar

arasindaki ikinci farklilik ise reel doviz kuru serilerinin sikligr ile ilgilidir. Calismalarda
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genel olarak, SGP hipotezi aylik ya da ii¢ aylik olarak Ol¢iilmiis reel déviz kuru
serileriyle sinanmis olsa da, yillik gézlemlerin kullanildig1 caligmalar da mevcuttur.
Ugiincii farklilik ise kullanilan fiyat endeksleri ile ilgilidir. Calismalarda tercih edilen
fiyat endeksi agirlikli olarak TUFE olup, UFE ve GSYIH deflatorii de kullanilmaktadir.
Son farklilik ise SGP hipotezi smanirken kullanilan sinama yontemleri ile ilgilidir.
Literatiirde, SGP hipotezinin gegerliligi ampirik olarak sinanirken birim kok testleri,
esbiitiinlesme testleri, panel veri c¢alismalar1 ve dogrusal olmayan modeller

kullanilmaktadir.

Tablo 6.5’deki ¢aligmalar kullandiklar1 sinama yontemi ve bulgular1 acisindan
degerlendirildiginde, Tiirkiye’de SGP hipotezinin gegerliligini sinayan calismalarda
ortak bir sonuca ulasilamadigi ve kullanilan yontemlere gore bulgularin farklilastig
goriilmektedir. Standart birim kok testleri kullanilarak Tiirkiye’de SGP hipotezinin
gegerliligini sinayan ¢alismalarda ortak bir sonuca ulagilamadigi gézlenmektedir. Bu
caligmalarin biliylik bir bolimiinde Tiirkiye’de SGP hipotezinin gecerli olmadigi
sonucuna ulasilirken az sayidaki ¢calismada SGP hipotezinin gegerli oldugu bulgusuna
ulagilmistir. Buna karsin, kirtlmali birim kok testlerinin kullanildig1 ¢aligmalarda reel
efektif doviz kurunun duragan oldugu, dolayisiyla SGP hipotezinin gegerli oldugu
sonucuna ulasilmigtir. Esbiitiinlesme testi yaklasimini ve dogrusal olmayan modelleri
(ESTAR, TAR vb.) tercih eden calismalarda da Tiirkiye i¢in ¢elisik bulgular ortaya
koymaktadir. Dogrusal olmayan modeller nispi fiyatlardaki bir degisme sonucunda
sapma gosteren SGP’nin tekrar eski diizeyine donmesinin uzun zaman aldigini
gostermektedir. Bununla birlikte, SGP hipotezinin gecerliligi sinanirken kullanilan veri
setinin de (doviz kuru, serilerin siklig1 ve fiyat endeksleri) ayn1 yontem kullanilsa bile

sonuca onemli 6l¢iide etki edebildigi goriilmektedir (Yildirim vd., 2012:226).
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Tablo 6.5: Tiirkiye ekonomisinde SGP hipotezinin gegerliligini sinayan ampirik ¢alismalar

Yazar (Y1)

Acaravci ve
Acaravci
(2006)

Alba ve Park
(2005)

Aslan vd.
(2007)

Aslan vd.
(2010)
Bozoklu vd.

(2010)

Caglayan vd.
(2006)

Doganlar vd.
(2000)

Doganlar vd.
(2009)

Gozgor (2011)

Kalyoncu
(2009)

Kasman vd.
(2008)

Korap ve
Aslan (2010)

Kum (2012)

Ozdemir
(2008)

Yontem®

Birim kok testi
(ADF, KPSS, ZA)

Birim kok testi
(ADF) ve TAR

Birim kok testi (DF,
ADF)

Birim kok testi
(ADF, bir kirilmal
ZA)

Birim kok testi
(yapisal kirilmalr)

Birim kok testi (PP,
KPSS, ERS)

Birim kok testi
(ADF, PP)

Esbiitiinlesme testi
(Johansen yaklagimi)

Panel birim kok testi

Birim kok testi
(ADF, PP, KPSS)

Birim kok testi (Bir
ve iki yapisal
kirilmali minimum
LM yaklagimi)

Cok degiskenli es
biitiinlesme testi

Birim kok testi
(ADF, DF-GLS, bir
ve iki yapisal
kirilmali ZA ve LM
testleri)

STAR testi

Déviz kuru

Reel doviz
kuru

Reel doviz
kuru

Nominal
doviz kuru
Reel doviz
kuru

Reel doviz

kuru

Nominal
doviz kuru

Reel doviz
kuru

Nominal
doviz kuru

Reel doviz
kuru

Reel doviz
kuru

Reel doviz
kuru

Nominal
doviz kuru

Nominal
doviz kuru

Nominal
doviz kuru

Fiyat
endeksi

TUFE,
UFE

TUFE

UFE

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE

GSYIH
deflatori

TUFE

TUFE

Donem

1990M1-
2007M4

1973M1-
2002M7

1982M1-
2005M12

1953-1998

1995M1-
2009M12

1995M1-
2004M8

1986Q1-
1997Q2

1995M1-
2005M2

2003M1-
2010M4

1980Q1-
2005Q4

1990M1-
2006M9

1987Q1-
2006Q4

1953-2009

1984M1-
2004M12

Bulgu

SGP hipotezi gegerli.

SGP hipotezi TAR
testinde gecerli, ADF
testinde gecerli degil.

SGP hipotezi gecerli
degil.

SGP hipotezi ZA
testinde gecerli, ADF
testinde gegerli degil.

SGP hipotezi gecerli
degil.
SGP hipotezi gecerli
degil.
SGP hipotezi gegerli
degil.
SGP hipotezi gegerli
degil.

SGP hipotezi gecerli.

SGP hipotezi KPSS
testinde gecerli, ADF
ve PP testlerinde
gecerli degil.

SGP hipotezi gecerli.

SGP hipotezi gecerli.

SGP hipotezi ADF, ZA
ve LM testlerinde
gecerli, DF-GLS
testinde gecerli degil.

SGP hipotezi gecerli.



Tablo 6.5'in devamu

Sarno (2000)
Saygili vd.
(2011)

Seyrek (2003)

Sulku (2010)

Telatar ve
Kazdagh
(1998)

Yavuz (2009)

Yazgan
(2003)

Yildirim
(2003)

Yildirim vd?.
(2012)

ESTAR testi

Cok degiskenli panel
es biitiinlesme testi

Es biitiinlesme testi
(EG iki agsamali
yaklagimi)

Birim kok testi, Es
biitiinlesme testi (EG
iki agamali
yaklagimi), Cok
degiskenli es
biitiinlesme testi
(Johansen yaklagimi)

Es biitiinlesme testi
(EG iki agsamali
yaklagimi)

Birim kok testi (ki
yapisal kirtlmali
minimum LM
yaklagimi)

Cok degiskenli es
biitiinlesme testi
(Johansen yaklasimi)

Birim kok testi (DF,
ADF)

Birim kok testi
(ADF, PP, KPSS, tek
yapisal kirtlmali ZA
ve LM, iki yapisal
kirilmali LP ve LM
yaklagimi)

Reel doviz
kuru

Nominal
doviz kuru

Nominal
doviz kuru

Nominal
doviz kuru

Nominal
doviz kuru

Reel
efektif
doviz kuru

Nominal
doviz kuru

Reel doviz
kuru

Reel
efektif
doviz kuru

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE

TUFE,
UFE

1980M1-
1997M12

1996M1-
2006M12

1972-2001

1959Q1-
1999Q12

1980M10-
1993M10

1990M1-
2006M12

1982Q1-
2001Q4

1990M1-
2000M12

1990M1-
2009M12

215

SGP hipotezi gecerli.

SGP hipotezi gegerli
degil.

SGP hipotezi gecerli.

SGP hipotezi EG ve
Johansen testlerinde
gecerli, birim kdk
testinde gegerli degil.

SGP hipotezi gecerli
degil.

SGP hipotezi gecerli.

SGP hipotezi gegerli.

SGP hipotezi gecerli
degil.

SGP hipotezi ADF, PP,
KPSS testlerinde
gegerli degil, tek ve iki
kirtlmal: testlerde
TUFE kullanildiginda
gecerli, UFE
kullanildiginda gegerli
degil.

Not: * Tablo olusturulurken Yildirim vd. (2012) tarafindan yapilan ¢aligmadan kismen yararlamlmistir.
®S6z konusu yontemlere iliskin detayli aciklama ve literatiir taramasi i¢in Froot vd. (1995), Sarno vd.
(2003), Taylor vd. (2006) ve MacDonald (2007)’ye bakilabilir.
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6.3. SGP hipotezinin dogrulanmamasina neden olan faktorlerin Tiirkiye ekonomisi

acisindan degerlendirilmesi

6.3.1. Para arz1 ve enflasyon orani degiskenligi:

Satin alma giicii paritesi teorisi ¢er¢evesinde, para arzinda artis ya da nominal
faiz oranlarinda ylikselme gibi bir parasal sok karsisinda fiyatlarin pariteye doniisiin
daha hizli saglandig i¢in, Tiirkiye gibi yiiksek enflasyon oranlar1 deneyimini yasayan
Ulkelerde satin alma giicii paritesi hipotezinin gegerli olma olasiliginin daha yiiksek
olduguna iliskin genel bir kabul s6z konusudur (Frankel, 1978, Cheung vd., 2000;
Copeland, 2005; Alba vd., 2003; Cashin vd., 2006; Bahmani-Oskoeeaa vd., 2008;
Drine vd., 2008). Bununla birlikte, yiiksek enflasyonlu iilkelerde SGP’nin
saglanamayacagint (Holmes, 2001), sadece diisiik enflasyonlu iilkelerde ya da benzer
enflasyon oranlarina sahip iilkeler arasinda saglanabilecegini (Alba vd., 2007; Wu vd.,
2010) vurgulayan ampirik caligmalarda, yiiksek enflasyon oranlarina sahip iilkelerin
ortak Ozelliklerinden birisi olarak yiiksek nominal doviz kuru oynakliklar1 yasamalari
nedeniyle kurlarin ve fiyatlarin birlikte hareket etmeyecegi ve uzun vadede de SGP
hipotezinin gegerli olmayacagi sonucuna ulasilmistir. Buna karsilik, gorece daha ytiksek
enflasyon oranlarina sahip gelismekte olan iilkelerdeki hiikiimetlerin genellikle fiyatlara
ve nominal doviz kurlarina miidahale etmeleri sonucu ortaya ¢ikabilen diisiik nominal
doviz kuru oynakliginin da SGP’den sapmaya neden olabilecegine dikkat ¢ekilmektedir
(Alba, 2005:9).

Tiirkiye ile ilgili yapilan ¢alismalarin bir kismu (Tablo 6.5) yiiksek enflasyonist
ortamin, kisa donemde bir parasal soktan dolayir pariteden sapma ortaya ciksa bile
fiyatlarin pariteye ortalama doniis siiresini kisalttigin1 ve uzun dénemde satin alma giicii
paritesi hipotezini gegerli kilacak sekilde katki sagladigini destekleyen bulgulara
ulagsmiglardir (Sarno ve Taylor, 2000; Yazgan, 2003; Tastan, 2005; Alba ve Park, 2005;
Ozdemir, 2008). Buna karsin, Tiirkiye ekonomisinin yasadigi yiiksek enflasyon
oranlarina ragmen, ayni zamanda yapisal degisiklikler ve reel soklar yasamasi nedeniyle

satin alma giicii paritesi hipotezinin uzun dénemde gegerli olmadig1 ve pariteden
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sapmalarin kalic1 oldugu sonucuna ulasan ¢alismalar da mevcuttur (Telatar ve Kazdagl,
1998; Caglayan ve Sagakli, 2006; Bozoklu ve Yilanci, 2010; Yildirim, 2003; Kasman
ve Ayhan, 2008). Bu ¢alismalarda, satin alma giicii paritesinden kalic1 sapmalara neden
olarak gosterilen yapisal degisiklik ve reel soklar arasinda finansal liberalizasyon, doviz
kuru rejimi degisiklikleri, merkez bankasi tarafindan piyasa doviz kuruna yapilan
miidahaleler, risk algilamasi sonucu olusan ani sermaye hareketleri, finansal krizler ve
buna bagl olarak faiz oranlarindaki dramatik degismeler, spekiilatif ataklar ve glimriik
sistemindeki degisiklikler gibi etmenler 6n plana ¢ikmaktadir (Bozoklu ve Yilanci,

2010:600-601).

Tirkiye ekonomisinde 1980-2010 déneminde nominal doviz kurunun degisim
orani ile enflasyon orani arasindaki iligki incelendiginde (Grafik 6.2), 1981-1984
dénemi ve 1994, 1997, 2001 ve 2009 kriz yillar1 hari¢ enflasyon orani hep nominal
doviz kuru degisim oranindan yiiksek olmustur. 1980- 2010 donemi itibariyle enflasyon
oraninin egilimine bakildiginda, 1999 yilina kadar istikrarsiz ve yiliksek diizeylerde
seyreden enflasyon orani bu tarihten itibaren 2010 yilina kadar siirekli diisiis egilimi
gostermistir. S6z konusu diislis egiliminin en Onemli nedeni ise, 2000 yilinda
uygulamaya konulan enflasyonla miicadele programi ve 2002-2005 déneminde Ortuk,
2006 yilindan itibaren ise agik bir sekilde uygulamaya konulan enflasyon hedeflemesi
rejimleridir. Nominal doviz kurunun inceledigimiz donem itibariyle seyrine
bakildiginda, 1980-2002 yillar1 arasinda istikrarsiz bir sekilde olsa da siirekli pozitif
degisim degerlerine sahipken, 2003 yilindan itibaren (2006 ve 2009 yillar1 hari¢) negatif
degisim degerleri gosterdigi ve TL'min asirn1 deger kazanmaya basladigi
gozlemlenmektedir. Ozetle, gelismis iilkelere gorece yiiksek enflasyon oranina ve
yuksek nominal doviz kuru oynakligina sahip olan Tiirkiye ekonomisinde, fiyatlar ve
kurlar birlikte hareket etmemekte ve piyasa doviz kuru SGP déviz kurundan
sapmaktadir. Bunun sonucunda ne TCMB tarafindan hesaplanan ne de SGP cinsinden
hesaplanan reel doviz kurlar1 uzun donem denge degerine yaklasmamaktadir. TCMB
tarafindan TUFE cinsinden hesaplanan 1995 temel yilli reel efektif doviz kurunun
sergiledigi egilime bakildiginda, sadece 1980-1988 doneminde uygulanmaya calisilan
rekabet¢i doviz kuru politikalar1 nedeniyle ve 1994 krizi sonrasi denge degerine

yaklastig1; bununla birlikte 1989 yilindan itibaren genel olarak siirekli bir artis egilimine
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sahip oldugu goriilmektedir. Daha once de ifade edildigi gibi, SGP cinsinden
hesaplanan reel doviz kuru ise inceledigimiz dénem boyunca her zaman eksik
degerlenmis, 2001 krizinden sonraki donemde TL'nin asir1 degerlenmesi ve enflasyon

oranmin diisiis gostermesine bagli olarak denge degerine dogru bir artis egilimine

girmistir.
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Grafik 6.2: Yillik Enflasyon orani, nominal déviz kurunda yillik degisme orani, TUFE cinsinden
(1995=100) ve SGP cinsinden reel doviz kurlar1 arasindaki iligkinin seyri (1981-2010)
(World Bank Data Bank, TCMB EVDS.

Not: Sekilde sol eksen hem enflasyon oranindaki ve nominal déviz kurundaki yilizde olarak
degisim oranini, hem de TUFE cinsinden reel doviz kuru endeksini gostermektedir. Sag eksende
ise SGP cinsinden reel doviz kuru degerlerindeki degisim gosterilmistir.

TCMB tarafindan hesaplanan 2003 temel yilli reel efektif doviz kuru endeksi
bilesenlerine ayristirildiginda, 2003-2010 donemindeki degerlenmenin temelde yurtici
fiyat hareketlerinden kaynaklandigi goriilmektedir (Grafik 6.3). Yurt i¢indeki fiyat
artiglar1 reel efektif doviz kuru endeksinin degerlenmesine yaklasik ylizde 79 oraninda

katkida bulunurken, yurt dis1 fiyatlardaki artislar yaklasik ylizde 18 oraninda diisiis
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yoniinde etki etmistir. Nominal efektif doviz kuru ise donem genelinde 2003 yili
ortalamasina yakin diizeylerde dalgalanirken, 2008 yili sonundan itibaren diisiis
gostermektedir. Dénem sonundaki nominal deger kaybi yaklasik % 13 diizeyinde
olmustur. Reel efektif doviz kurunun seyrini aciklayabilecek diger bir gelisme ise
gelismis iilkelerde enflasyonun Tiirkiye’ye gore oldukca diisiik seviyelerde olmasidir.
Incelenen dénem boyunca Tiirkiye’deki TUFE bazli fiyat endeksi artis oraninin
gelismis lilke ortalamasna gore 58,8 puan daha yiliksek oldugu saptanmistir.

Gelismekte olan tilkelere gore ise, bu puan farki yiizde 20,3 seviyesindedir (Saygili vd.,
2010).
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Grafik 6.3: Ulke gruplarina gore reel efektif doviz kurunun gelisimi
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6.3.2. Doviz kurundan fiyatlara ge¢is (yansima) etkisi:

Geleneksel literatiirde, Tek Fiyat Kanunu ve satin alma giicii paritesi kurama ile
uyumlu bir sekilde doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin tam oldugu varsayilmistir.
Bununla birlikte piyasa yapisi ve rekabet diizeyi, piyasadaki talep esnekligi, fiyat
endekslerinin hesaplanmasinda kullanilan sepetteki mal kompozisyonu, ithal girdilerin
toplam tiretim maliyetleri igindeki payr gibi mikroekonomik faktorler ile enflasyon
orani, doviz kuru degiskenligi, uygulanan para ve doviz kuru politikalari, disa agiklik
diizeyi gibi makroekonomik faktorler nedeniyle doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin
eksik gerceklesecegi ve bu durumun Tek Fiyat Kanunundan ve satin alma giicii
paritesinden sapmaya neden olacagi ilgili boliimde ayrintili bir gekilde ele alinmisti. Bu
alt boliimde, Tiirkiye ekonomisinde doviz kurundan fiyatlara gecis etkisini analiz eden

ampirik ¢aligmalar s6z konusu faktoérler dikkate alinarak degerlendirilecektir.

Tiirkiye ekonomisinde doviz kurundan yurt i¢i fiyatlara gecis etkisini analiz
eden ampirik ¢alismalarda, doviz kuru politikalar1 agisindan dalgali déviz kuru rejimine
ve para politikalar1 agisindan da ortiilii enflasyon hedeflemesi rejimine gegisi temsil
eden 2001 yil1 bir doniim noktast olarak goriilmektedir. Enflasyon hedeflemesi rejimi
uygulayan iilkeler ile diisiik diizeyde istikrar gdsteren bir enflasyon oranina sahip olan
ekonomilerde, yurt ic¢i fiyatlara gecis etkisinin azalma gosterdigi yapilan ampirik
caligmalarla saptanmigtir. Nispeten yiiksek bir enflasyon oranma ve uzun siireli bir
enflasyon hikayesine sahip olan Turkiye ekonomisinde, enflasyon hedeflemesi rejimi
uygulanmadan 6nceki donemde, yurt i¢i fiyatlara gegis etkisinin gorece yiiksek diizeyde
ve hizda gergeklestigine iliskin bulgular Leight ve Rossi (2002) caligmasinda elde
edilmistir. Yazarlar, Tiirkiye'de doviz kuru hareketlerinin ¢esitli fiyat endeksleri
tizerindeki etkisini VAR analizi yardimiyla incelemislerdir. Ocak 1994- Nisan 2002
donemi i¢in yapilan ¢alismada, Tirkiye'de doviz kurunun fiyatlar {izerindeki etkisinin
bir yil sonra sona erdigi ancak ilk dort ay ciddi yansimanin biiyiik boliimiiniin
gerceklestigi, toptan esya fiyatlarina gecis etkisinin tiiketici fiyatlarina gecis etkisinden
biiyiik oldugu, yaklasik bir yil sonra toptan esya fiyatlarina gecis etkisinin % 60 iken
tikketici fiyatlarina gecis etkisinin % 45 olarak gergeklestigi ve Tirkiye'de gegis

etkisinin biiytikligiiniin ve hizinin diger gelismekte olan iilkelere kiyasla daha biyuk
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oldugu belirtilmistir. Calismaya konu olan dénemde, Tiirkiye'de dolarizasyonun yiiksek
olmasi ve fiyatlarin dolara endekslenmesi, enflasyon bekleyislerindeki atalet ve
Tiirkiye'nin oligopolistik firma yapisinin bu sonucglara neden olabilecegi ifade

edilmektedir.

Ancak, Subat 2001 itibariyle dalgali déviz kuru sistemi ve oOrtiilii enflasyon
hedeflemesi rejiminin uygulanmaya baslanmasinin ardindan déviz kurundan fiyatlara
gecis etkisinin biiyiik olgiide degistigi goriilmektedir. TUFE ve UFE bazinda yurt ici
fiyatlara gecis etkisi, artik daha uzun siirede ve daha diisiik diizeyde ger¢eklesmektedir
(Arat, 2003; Kara vd., 2005; Kara ve Ogiing, 2005; Kara vd., 2007; Aldemir, 2007;
Kara vd., 2011;). Arat (2003) doviz kurlarindan fiyatlara gecis etkisini 1994-2002
donemi igin aylik veriler kullanarak ve doviz kuru rejim degisikliklerini dikkate alarak
VAR analizi yardimiyla analiz etmistir. VAR yoOntemi sonuglarina goére doviz
kurlarindan fiyatlara gegis etkisi UFE'de, ticarete konu olan mallar fiyat endeksi ve
ticarete konu olmayan mallar fiyat endeksine gore daha hizli oldugu goriilmektedir.
Doviz kurunun ticarete konulan mallarin fiyat endeksine gegisi 24 ay sonra kiimiilatif

olarak % 74 iken, bu deger ticarete konu olmayan mallar fiyat endeksi i¢in % 34 olarak

hesaplanmuistir.

Kara ve Ogiing (2005), Tiirkiye'de 1995:2-2001:4 ve 2001:5-2004:9 donemi
aylik verileriyle doviz kurunun yurt ici ve ithalat fiyatlarina gecis etkisini VAR
yontemiyle arastirmislardir. Her iki donem i¢in yapilan tahminde doviz kurunun 6zel
sektor dretici fiyatlarma gegis etkisinin ¢ekirdek enflasyona gegis etkisinden daha
biiyiik oldugu goriilmiistiir. Esnek doviz kuru rejiminin uygulanmadigi birinci alt
donemde doviz kurunun 6zel iiretici fiyatlar tizerinde geg¢is etkisinin % 74, esnek doviz
kuru rejiminin uygulandigr ikinci alt donemde ise ¢ekirdek enflasyon iizerine gecis
etkisinin % 50 oldugunu gostermislerdir. S6z konusu ¢alismanin sabit kur donemine
iliskin sonuglar1 Leigh ve Rossi'nin (2002) sonuglar ile uyumlu olup dalgali kura
gecisle birlikte gecis etkisinin azaldigi, gecis etkisinin tamamlanmasinin daha uzun
zaman aldig1 ancak doviz kuru soklarimin hala enflasyon dinamiklerinin énemli bir
belirleyicisi oldugunu vurgulamaktadir. Ayrica diger bir calismada Kara vd. (2005)

gecis etkisini sektorel bazda incelemisler; dalgali kur rejimi sonrasinda ticarete konu
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olmayan mallar sektoriinde gecis etkisinin ticarete konu olan mal sektoriine kiyasla daha
fazla diistiigiinii belirterek bu durumun iktisadi birimlerin fiyatlarini kura endeksleme
davraniginin zayifladigin1 gosterdigini ifade etmislerdir. Enflasyon hedeflemesi rejimi
oncesi, yiiksek ve dalgali enflasyon, makroekonomik istikrarsizlik vb. nedenlerle olusan
yiiksek derecede endeksleme davranisi doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin ¢ok hizl
ve yiiksek olmasina, kur artigi- enflasyon déngusunun Tirkiye ekonomisinin temel bir

ozelligi olmasina yol agmustir.

Kara vd. (2007) Tirkiye'de doviz kuru gecis etkisi ve fiyat belirleme
davraniglarinda goriilen degismeleri 1995:1- 2004:12 ve 1980:1- 2006:4 donemleri igin
aylik veriler kullanarak farkli yontemlerle (TVP ve SUR) tahmin etmislerdir. TVP
yonteminde TUFE, UFE ve dolar cinsinden nominal déviz kuru degiskenleri
kullanilmistir. Bu yontemde 2001 Subat krizine kadar olan donemde déviz kurunun
TUFE iizerine gegis etkisi yaklasik % 55 iken daha sonraki dénemde bu etkinin % 17'ye
geriledigi goriilmiistiir. Déviz kurunun UFE iizerindeki etkisi 1995'de % 40 iken 2001
Subat krizinden sonra bu oran % 30'a gerilemistir. Girdi fiyatlariyla doviz kurunun
fiyatlar Uzerindeki etkisinin arastirildigt SUR yonteminde, esnek kur rejiminin
uygulanmadigi donemle (1995:1-2001:4) karsilastirildiginda, esnek doviz kuru rejimi
doneminde (2001:5-2004:6) ticarete konu olan mallarda fiyatin d6viz kuru esnekligi

%76 ve dis ticarete konu olmayan mallarda % 84 olarak tahmin edilmistir.

Aldemir (2007), Tiirkiye ekonomisinde genel ithalat fiyatlarina yonelik gecis
etkisinin, 1988:01-2001:01 ve 2001:04-2004:12 donemlerine iliskin aylik veriler
kullanarak zincir vektor otoregresyon (VAR) yontemi ile tahmin edildigi c¢alismada,
2001 yili itibariyle gerceklesen doviz kuru ve para politikas1 degisikliklerini dikkate
almigtir. Modelin tahmin sonuglarina gore, 1988-2001 olarak belirlenen ilk donemde,
bir yil iginde % 90 oraninda ve neredeyse tam olarak gerceklesen yansima etkisi; 2001-
2004 araligim ifade eden ikinci donemde yillik bazda degerlendirildiginde, 12 ay
itibariyle % 90 duzeyinden % 15'lere dek gerilemektedir. Ekonomideki enflasyonist
ortamin ve doviz kuru dinamiklerinin ikinci donemde degismesiyle birlikte ortaya ¢ikan
bu gelisme, "enflasyon oraninin diisiik diizeyde istikrar gosterdigi kosullarda, doviz

kuru degisimlerinin yurt i¢i fiyatlara yansima oraninda da belirgin bir azalma
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gerceklesecegi" iddiasinmi tasiyan Taylor Hipotezi'ni dogrulayan bir nitelige sahip
bulunmaktadir. Ulusal parada deger kaybi yaratan doviz kuru degisimlerinin ikinci
donem itibariyle hem daha diisiik oranli hem de daha seyrek yasanmasi, ithal edilen ara
mallar1 ile nihai tiiketim mallar1 yoluyla, UFE ve TUFE'deki artis egiliminin
baskilanmasima katkida bulunmustur. Bu etki, UFE'nin % 70 ve TUFEnin % 45
oraninda ithalat icerigine sahip olmasi dolayisiyla oldukc¢a 6nemli bir boyuttadir. Yurt
ici enflasyon oranindaki azalma, yerli firmalarin da fiyat belirleme davranislarini
etkilemis ve talepteki daralmanin da etkisiyle fiyat artiglarini sinirlayarak, yansima

etkisindeki azalmaya katkida bulunmustur.

Turkiye'de doviz kuru-fiyat iliskisinin en onemli belirleyicilerinden biri de,
ithal ara mallarin tiretim siirecindeki payinin yiiksek olmasi nedeniyle doviz kurunun
Oonemli bir maliyet bileseni olmasidir. Tiirkiye ekonomisinin, (4.boliimiin 3.kisminda
bahsedilen) piyasaya gore fiyatlamanin yaygin olmadigi acik bir ekonomi oldugu ve
tiretimin ithal girdi bagimliliginin ytiksek oldugu sdylenebilir. Bu nedenle TL'nin deger
kaybetmesi, hem ithal edilen tiiketim mallarinin yurt i¢i fiyatlarim1 hem de {iretimde
kullanilan ara mallarin fiyatlarim1 degistirebilecektir. Ithal edilen mallarm iiretim
stirecindeki paymin yiiksek olmasi ve bu mallarin yakin ikamesi bulunmamasi
nedeniyle TL'deki deger kaybi {iretim maliyetlerini arttiracak, bu durum yurt ici
fiyatlarin artmasina neden olabilecektir (Kara ve Ogiing, 2005). Reel kur artiglarina
bagli olarak ulusal para birimi cinsinden ucuzlayan ara mallari ithalatinin, tretim
maliyetlerindeki artiglar1 sinirlayan ilave bir unsur olarak, dezenflasyon politikalarina ve
enflasyon hedeflemesi rejiminin basarisina katki sagladigi anlasilmaktadir. Bununla
birlikte, ithal girdi kullanimindaki artis yoluyla para politikasi agisindan elde edilen
kazanimlarin, tiretim kesiminde karsiligini bulan bir alternatif maliyeti s6z konusudur:
Ithal ara mallarmin nispi ucuzlamasi, iireticilerin ithal ara mallarini yerli ara mallari
yerine kullanmaya tesvik eder. Ekonomide, artan ithalat bagimlilig1 para politikasi
acisinda degerlendirildiginde ise, TL'de olas1 deger kayiplarinin yasanmasiyla birlikte -
gecmis donemlerle kiyaslanmayacak Olgiide- blyuk bir enflasyonist etki yaratma

potansiyelinin bulundugu goriilmektedir (Aldemir, 2007:111).
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Sonug olarak, dalgali doviz kuru rejimine ve enflasyon hedeflemesi rejimine
gecisle birlikte doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin biiyiikliiglinde bir azalma
gozlemlenmesi, Tiirkiye ekonomisi agisindan dezenflasyon politikalarinin bir basari
gostergesi olarak degerlendirilmekle birlikte, eksik gecis etkisinin Tek Fiyat Kanunu ve
satin alma giicii paritesinden sapmalar1 arttiran bir faktér oldugu hem kuramsal hem de

ampirik agidan kabul goren bir olgudur.

6.3.3. Doviz kuru politikalar

Tiirkiye ekonomisinde inceledigimiz 1980-2010 yillar1 arasindaki donemde,
politika yapicilarin dig denge ve enflasyonu kontrol altina almak, biiyiime ve kaynak
tahsisinde etkinligi artirmak, finansal istikrar1 saglayarak olasi krizleri dnlemek gibi
makroekonomik istikrar1 saglamak amaciyla doviz kuruna midahale ettikleri
goriilmektedir. Bu dogrultuda, doviz kuru politikalar1 araciligiyla doviz kuruna yapilan
miidahalelerle piyasa doviz kurunun SGP doviz kurundan sapmasina ve reel doviz
kurunun da uzun donem denge degerinden sapmasina neden olacak sekilde hareket
edilmistir. Bu boliimde dnce 1980-2010 yillar1 arasindaki donemde uygulanan doviz
kuru politikalarin1 gelisimi aktarilacak ve takiben doviz kuru politikalarinin neden

oldugu sapma iligkileri analiz edilecektir.

24 Ocak 1980'de uygulamaya konulan yapisal uyum ve istikrar programi
cercevesinde ithal ikameci biiylime modeline dayanan bir ekonomik yapidan, disa agik
ve ihracata doniik sanayilesmeye doniik biiylime modeline dayanan bir ekonomik
yaptya gecilmistir. Yeni istikrar programi ile déviz kuru politikalarinda yapilan temel
degisikliklerden birisi, siiriinen parite gibi daha esnek yapidaki bir kur rejimine
gecilmesidir. Bunda amag, ihracattaki rekabet giiclinii iyilestirerek ihracat yoluyla
bliylimeyi saglamak ve cari agig1 diisiirmektir. Dolayisiyla TL'nin kademeli olarak deger
kaybetmesi ihracata dayal1 bliylime stratejisinin temel 6gelerinden birisi olmus ve 1980-

1988 yillar1 aras1 donemde uygulanan doviz kuru politikalarina eksen olusturmustur.

24 Ocak 1980 kararlar1 ile birlikte 1 A.B.D Dolarinin degeri 70 TL'ye
yiikseltilmis, 1980 yil1 icerisinde ve 1981 ortalarina kadar gecen siire zarfinda TL sik



225

sik %1,5-5,5 oranlar1 arasinda devaliie edilmis ve ¢oklu kur uygulamasi stirdiiriilmiistiir.
Boylece TL'min dis degeri diizenli bir sekilde diisiiriilerek, ihracata canlilik
kazandirmaya yonelik aktif bir kur politikas1 yiiriirliige konulmusgtur. 1981 yilindan
itibaren Merkez Bankasi, TL ile yabanci paralar arasindaki kuru uluslararasi piyasalar
ve ekonomideki gelismeleri esas alarak belirlemeye yetkili kilinmis, tek Kkur
uygulamasina gecilmis ve doviz kurlar1 Merkez Bankasi tarafindan giinliik olarak ilan
edilmeye baglanmistir. Uluslararasi piyasalar ve para piyasasindaki gelismelere gore
kurlar her is giinii yeniden tespit edilmistir. Bu uygulamanin amaci, resmi kur ile piyasa
kuru arasindaki farki gidererek uzun donemde gercekei bir denge kuruna ulasip dis

dengeyi saglamaktir (Grafik 6.4 ).

Merkez Bankasi giinliik kur uygulamasina 1983 yilinda son vermis, sadece
TL'nin A.B.D. Dolar cinsinden "esas kurunu" giinliik olarak belirleyip ilan ettigi esas
kur politikasina gecilmistir. 1984 yilindaki Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu
hakkindaki 30 Sayili Karar'la Tiirkiye'de uygulanmakta olan kambiyo rejimi 6nemli
Olciide serbestlestirilmistir. Bu kararla ticari bankalara kambiyo islemlerinde Merkez
Bankasi'min ilan ettigi kurlarin disinda bir kur uygulayabilme olanagi saglanmus,
disarida yerlesik kisilerin Tirkiye'de Tiirk parasiyla tahsilat ve 6demelerde bulunmalar1
serbest birakilmistir. Ayrica Tirkiye'de kisilerin beraberlerinde doviz bulundurmalari,
doviz hesabi acgtirmalari, bu hesaptan efektif olarak kullanma dahil her tiirli tasarrufta
bulunabilmeleri ve Tiirkiye'de yapacaklari isler nedeniyle disarida yerlesik kisilerden
doviz kabul etmeleri serbest birakilmistir. Esas kur uygulamasina Temmuz 1985

tarthinde son verilmistir (Arat, 2003:39).

1986 yili basindan itibaren bankalarin doviz karsiliklarinin belli miktarin
Merkez Bankasi'nda tutma zorunlulugu getirilmis, bankalarin kendi kurlarimi belirleme
serbestisi daraltilmis ve bankalarin kur tespitinin TCMB kurlarmin %1 altinda veya
iistiinde olmas1 prensibi kabul edilmistir. Uygulamada sakincalar1 gozlemlenen bu
sistem 1986 yili sonunda degistirilmis, bankalarin ticari ve gayri ticari islemler igin
uygulayacaklar1 doviz ve efektif satis kurlarinin TCMB tarafindan giinliik olarak
belirlenen doviz ve efektif satis kurlarin1 gegmemek, alis kurlar1 ise TCMB tarafindan

belirlenen doviz satis kurunun gegmemek iizere bankalarca serbest olarak belirlenmesi
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esast benimsenmistir. Bankalararasi islemlerde uygulanacak déviz kurlar1 eskiden
oldugu gibi serbest birakilmistir. Bu dogrultuda, 1987 yilindan itibaren banka disinda
baz1 kuruluglarca (doviz biifeleri- yetkili doviz miiesseseleri gibi) doviz alim satim
islemi yapma yetkisi taninmistir. 1988 yilinda mali piyasalarda yapilan bir degisiklikle
doviz kurlarinin piyasa kosullar1 altinda tespiti sistemine gecilmistir. Bu amagla TCMB
blinyesinde Doviz ve Efektif Piyasalar1 kurulmustur. 1988'den itibaren giinliik déviz
kurlari, bankalar, 6zel finans kurumlari, yetkili miiesseseler ve TCMB Déoviz ve Efektif
Piyasalar1 Mudiirligii'niin katildig1 bir alim-satim seansi olan "gilinliik kur belirleme

seanslar1" ile belirlenmeye baslanmistir.
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Grafik 6.4: Doviz kuru politikalar: ve kur iliskileri (1980-2010)

1989 yilinda 32 sayili karar ile birlikte sermaye hareketleri iizerindeki tiim
kisitlamalar kaldirilmis ve kambiyo denetimleri onemli Olglide azaltilmistir. 1989
yilinda verilen sermaye hesabi konvertibilitesine gecis karari, giiniimiiz déviz kuru
rejimi tercihini ve kur politikasin1 derinden etkileyen en onemli degisikliktir. Sz
konusu karara gore, Tiirkiye'de yerlesik kisilere bankalar, 6zel finans kurumlar ve
yetkili miiesseselerden istedikleri kadar doviz satin alma ve bunu yurt digina transfer

etme izni verilmistir. Ayrica disarida yerlesik kisilerin borsada islem gecen Tiirk
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menkul kiymetlerinin, Tiirkiye'de Sermaye Piyasasi Kanunu'na gore faaliyet gosteren
bankalar ve aracit kurumlar araciligiyla satin almalari, satmalari, bu kurumlar
aracililigiyla transfer etmeleriyle Tirkiye'de yerlesik kisilerin bankalar ve 6zel finans
kurumlarn araciligiyla yabanci borsalarda islem goren menkul kiymetleri satin almalari
ve bu kiymetleri alis bedellerini transfer ettirmeleri serbest birakilmistir. Bunlara ek
olarak, Turkiye'de yerlesik kisilerin yurt disindan her tiirlii kredi almalarim1 ve Tirk
bankalarinin doviz kredisi agmalarin1 diizenleyen esaslar da liberallestirilmistir. 1990
yilinda Tirkiye IMF'ye bagvurarak TL'yi konvertibl bir para olarak tescil ettirmistir
(Arat, 2003:39-40).

Sermaye hareketlerinin serbest birakilmasi ile birlikte ortaya ¢ikan kisa vadeli
sermaye girigleri, artan kamu ve dis ticaret agiklarinin finanse edilmesinde onemli bir
islev gormiistiir. Ancak sermaye girisleri rezervlerde artisa ve dolayisiyla parasal
genislemeye yol acarak enflasyonist baskilara neden olmustur. Ote yandan, 1988 yilmin
sonundan baslayarak kamu agiklarini finanse etmek amaciyla uygulanan yiiksek reel
faiz politikasi ile birlikte ortaya ¢ikan yogun sermaye girigleri TL'nin siiregelen deger
kaybinin yavaglamasina neden olmus ve TL reel olarak deger kazanmaya baslamistir.
1989 yilinda sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesinden sonra, 1989 ve 1990
yilarinda kisa vadeli sermaye girisi hizlanmis ve TL reel olarak deger kazanmustir.
1991'de Korfez Savasi'nin etkisiyle (net kisa vadeli sermaye cikislarinin etkisiyle) TL
reel olarak deger kaybetmistir. 1992'de kurlardaki dalgalanma 6nemli Sl¢lide onlenmis
ve 1990-1992 yillar1 arasinda uygulanan para programlarinda doviz piyasasi genellikle
TCMB'nin agik pozisyonunu kii¢liltme ya da kontrol altinda tutma cabalarinin sonucu
olan miidahalelere ugramistir. Fakat bu miidahaleler kur rejimini etkileyecek ol¢iide
yogun olmamistir. 1993'in son aylarindan itibaren piyasadaki fazla TL likiditesi ve agik
pozisyon kapamaya yonelik doviz talebi, doviz kurlar1 {izerinde baski olusturmustur.
S6z konusu bask1 1994 yilinin ilk aylarinda da devam etmistir. TCMB, faiz oranlarinmi
artirarak fazla likiditeyi cekmeye ve doviz kurlar1 iizerindeki baskiyr kaldirmaya
calismis ancak basarili olamamis ve TL ABD Dolan karsisinda devaliie edilmistir.
1990'dan itibaren Tiirkiye'de TCMB'nin miidahaleleri ile izlenen diisiik kur politikasi,
doviz fiyatlarmmin asir1 sekilde yiikseltilecegi yoniindeki beklentileri artirmis ve

spekulasyonu 6zendirmistir. Sonunda ekonomi 1994 baslarinda ciddi bir krize girmis ve
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5 Nisan kararlariyla biz dizi ekonomik tedbir yiirtrliige konmustur. 1994 sonrast kur
politikalarinin amaci reel doviz kurunun istikrarini saglamak olmus, bu dogrultuda
Merkez Bankasi kisa vadeli enflasyon beklentilerine bagli olarak ddviz kurunun
nominal olarak deger kaybetmesine izin vermistir. 1994 yilinda uygulanmaya konulan
istikrar programinin bir parcasit olarak doviz kurunun, enflasyonun diisiiriilmesinde

nominal ¢apa olarak kullanilmas1 6ngdrilmiistiir.

1995 yilindan 1999 yilina kadar gecen siire, doviz kuru politikalarinda 6nemli
degisikliklerin yasandigi bir donemi temsil etmektedir. 1995-1999 déneminde gercekci
kur politikast uygulamasi baglamis, bir anlamda reel kurlar hedeflenmistir. 1995 yili
basinda IMF ile bir stand-by anlagsmasi1 imzalanmis ve yapilan anlagsma gergevesinde 1
ABD Dolar1 ve 1,5 Alman Marki olarak tanimlanan kur sepetinin aylik degerinin,
ongoriilen aylik enflasyon oranlar kadar arttirilmasi karart alinmistir. 1995 yili i¢in
ongoriillen enflasyon oranina bagli olarak hedeflenen kur sepetindeki artis orami
saptanmig ve bu tarihten itibaren kur sepetinin hedef degerleri piyasalara
duyurulmustur. Ancak 1995 yilinda gerceklesen doviz sepeti artis orant (%60,1)
gerceklesen TEFE'nin (%64,9) altinda kalmis ve kurlar reel olarak degerlenmistir. 1995
yilinda TCMB, kur sepetinde 0Ongordiigli artis1 gergeklestirebilmek i¢in doviz
piyasalarina satim yoniinde miidahalede bulunmustur (Arat, 2003:41). 1996 yilinda
TCMB finansal piyasalarda istikrarin saglanmasini siirdiiriilmesini saglamaya yonelik
para politikasina yardimer olmak amaciyla reel doviz kurundaki dalgalanmay1 en aza
indirgemeyi amaclayan kur politikasin1 uygulamaya koymustur. Bu uygulama ile reel
kurlardaki dalgalanma minimize edilmis, ancak reel degerlenmenin Oniine
gecilememistir. TCMB 1997 ve 1998 yillarinda da aylik nominal devaliiasyon oranini,
ongoriilen enflasyon oranina paralel olacak sekilde belirlemeye devam etmistir. Bu
kapsamda para ve kur politikasinda 1996,1997 ve 1998 yillarinda biiyiik degisiklikler
yapilmamistir. Ancak 1997 yilinda yasanan uluslararasi finansal krizlerin etkilerinin
uzantisi, yolsuzluk iddialari, siyasi istikrarsizligin devam etmesi ve kamu agiklar1 1998
yilinda ekonomik performansi olumsuz yonde etkilemistir. 1997 ve 1998'de yil sonu
itibariyle aylik ortalama kur sepetindeki artis, TEFE'deki yillik ortalama artis oraninin
tizerinde gerceklesmistir. 1998'de Rusya'da yasanan finansal krizin de etkisiyle TCMB

piyasalardan net doviz alicis1 konumuna gegmis ve kur politikasi basarisiz olmustur.
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1999 yili sonuna kadar etkileri itibariyle esnek c¢apa, uygulamada da siiriinen band
rejimi uygulanmistir. Kur, piyasada serbestce belirlenmis, fakat TCMB'nin yogun
miudahalesiyle kur artiglar1 genelde enflasyon diizeyinde ya da bu diizeyin altinda
tutulmustur. 1995'den 2000'e kadar TCMB reel kur dalgalanmasini engellemek ve
tahmin edilen enflasyon oranlar1 g¢ergevesinde belirlenen kur artis oranlarinmi tespit
etmek suretiyle kur ayarlamalarinin tahmin edilen enflasyona goére belirlendigi edilgen

bir kur politikast uygulamistir (Yaprakli, 2007:112).

Bu siire¢ Aralik 1999'da yiirtirliige konulan yeni bir istikrar programina kadar
devam etmistir. 9 Aralik 1999’da uygulamaya baslanan doviz kuruna dayali istikrar
programinin temel hedefi, kronik hale gelen enflasyonu 2002 sonu itibariyle tek haneli
orana diisiirmektir. 2000 y1l1 i¢in hedeflenen tiiketici fiyat endeksi % 20, 2001 ve 2002
yillar1 i¢inse sirasiyla % 12 ve % 7 oraninda bir artis olarak belirlenmistir. Bu amag
dogrultusunda istikrar ve yapisal reformlar olmak iizere iki boliimden olusan bu
program ii¢ temel 6geye dayandirilmistir: (i) sik1 maliye politikas1 uygulayarak faiz disi
fazlanin arttirllmasi, yapisal reformlarin gerceklestirilmesi ve Ozellestirmenin
hizlandirilmasi (ii) enflasyon hedefi ile uyumlu bir gelirler politikas1 uygulanmasi, (iii)
yukarida belirtilen unsurlarin enflasyon ve reel faizlerin diisiiriilmesine yapacagi katkiy1
desteklemek ve ekonomik birimlere uzun vadeli bir bakis acist kazandirmak icin
enflasyonun diismesine odaklanmis para ve kur politikasinin uygulanmasi. Program 6zii
itibariyle enflasyonist beklentileri etkileyerek, ge¢mis donem ile gelecek donem
enflasyonu arasindaki bagin (enflasyon ataleti) kopmasini hedeflemistir. Buna bagl
olarak, enflasyon beklentilerine yon verecek sekilde nominal déviz kurunun bir ¢apa
olarak kullanilmasi uygun goriilmiistiir. Bu kapsamda, kur politikasinin gelecekteki
enflasyona endeksli olmasi nedeniyle Merkez Bankasi kur sepetini “1 dolar + 0,77
Euro” olarak ilan etmistir. Bu kur sepeti, 18 aylik bir siireyi kapsayacak sekilde giinliik
deger kaybinin ilan edilmesine dayanmaktadir. Boylece, kur sepetinde olusacak deger
kayb1 enflasyon hedefiyle uyumlu bir sekilde gergeklestirilmeye calisilmistir. 2000 yili
sonu itibariyle kur sepetinin TL degerindeki yiizde degisim oram1 % 20 olarak
sabitlenmigtir. Bu oran ayn1 zamanda 2000 yili tiiketici fiyat endeksi bazli enflasyon
hedefidir. Ote yandan, agiklanan kur politikasi, iki farkli déneme ait kur rejimi

icermektedir:
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1. Ocak 2000- Haziran 2001 doénemini kapsayan ilk 18 aylik siirede kur
sepetinin deger kazanma oran1 % 20 olacaktir. Bu kur rejimi, “enflasyon
hedefine yonelik kur sepeti” veya Onceden ilan edilen ve kur bandinin

olmadigi siirlinen parite” olarak adlandirilmaktadir.

2. Temmuz 2001- Aralik 2002 dénemini kapsayan ikinci 18 aylik siirede, her
ceyrekte kur bandinin kademeli olarak genislemesi ile birlikte dalgali kur
rejimine yumusak gecisin tamamlanmasidir. Bu kur rejimi “agamali olarak
genisleyen bant” veya “Onceden ilan edilen ve kur bandinin oldugu siiriinen

parite” seklinde nitelendirilmektedir.

Istikrar programi uygulanmaya baslanmadan énce 1995'den 2000 yilina kadar
kur ayarlamalar1 tahmin edilen enflasyona gore tespit edilirken, 2000 yili basindan
itibaren kur artis oranlart hedeflenen enflasyon oranina gore tespit edilmis ve
uygulanmistir. Kur rejimindeki degisiklik ile Merkez Bankasi, 1995-1999 déneminde
uyguladigi, temel amaci reel kur dalgalanmasini engellemek olan ve tahmin edilen
enflasyon oranlar1 ¢ergevesinde belirlenen kur artis oranlarin1 tespit etme
uygulamasindan, hedefledigi enflasyona yonelik bir kur rejimi uygulamasina gegmistir.
Diger bir ifadeyle, edilgen bir kur politikast uygulamasindan etken bir kur politikasi
uygulamasina bu kur rejimi degisikligi ile gidilmistir. Aslinda, 2000 yili baginda ilan
edilen kur sepeti artig degerleri hedeflenen enflasyon orani kadar tespit edildigi icin
kurlarda reel bir degerlenme olmayacagi diisiiniilmiistiir. Ancak 2000 yilinda TEFE artig
orant hedeflenen % 20'min {stiinde % 32,7 olarak gerceklesmis ve kurlarda reel

degerlenme olmustur.

Uygulanmakta olan doviz kuruna dayali istikrar programi Kasim 2000'de
yasanan likidite krizinden olumsuz yonde etkilenmis; piyasadaki TL likiditesinin
sikigmasina bagli olarak hem devlet i¢ bor¢lanma senetleri faiz oranlarinin hem de para
piyasast faiz oranlarinin artmasma bagl olarak bankalar Merkez Bankasi'ndan TL ile
birlikte doviz de talep etmislerdir. Merkez Bankasi net i¢ varliklar tavanini asarak,

piyasaya hem TL likidite saglamis hem de doviz satarak programi devam ettirmeyi
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basarmistir. Ancak, reel kur degerlenmesi Subat 2001 krizine kadar devam etmistir.
Buna bagli olarak, artis orani O6nceden ilan edilen kur sepeti uygulamasinin devam
ettirilemeyecegi anlagilmig ve Hiikiimet kur rejimini degistirerek serbest dalgalanan kur
rejimine ge¢mistir. 14 Nisan 2001 tarihinde agiklanan Giiglii Ekonomiye Gegis
Programi ile enflasyon hedeflemesi rejimine gegisin 6n kosullar1 hazirlanmis, 2002-
2005 doéneminde ortiik, 2006 yilindan itibaren de agik enflasyon hedeflemesi rejimine

gecilmistir.

2001-2010 doneminde uygulanan para ve kur politikalar1 ¢er¢cevesinde TCMB,
kurlarin ekonomik temel gostergelerle uyumlu olustugu dalgali kur rejimini,
enflasyonun kalict bir sekilde diisiiriilmesinde temel unsur olarak gormektedir. Dalgali
doviz kuru rejiminde TCMB, doviz kurunu bir hedef ya da bir politika araci olarak
kullanmamaktadir. Merkez Bankasi'nin hedef olarak aldigi tek degisken enflasyon,
hedeflerine ulagmak i¢in kullandig1 temel politika araci ise kisa vadeli faizlerdir. Bu
cercevede Merkez Bankasi, doviz kuru, biiylime ya da cari agik gibi bir degiskeni
hedeflemedigi ve sadece kurlardaki asir1 dalgalanmalarin 6nlenmesi amaciyla kurlarin
seviyesine yonelik olmayan miidahalelerde bulunuldugu ifade edilmektedir®®. Bununla
birlikte, Tablo 6.6'daki TCMB tarafindan gergeklestirilen alim/satim ihalelerinin ve
alim/satim miidahalelerinin diizeyine bakildiginda, kurum tarafindan iddia edildigi gibi
(TCMB, 2014:11) nominal veya reel herhangi bir kur hedefinin bulunmadigi savi;
2002-2010 yillar1 arasindaki donemde yine nominal ve reel kurlarin asir1 degerlenme
egilimi ile birlikte diisliniildiiglinde hedeflenen bir kur diizeyinin mevcut oldugunu

distindiirmektedir.

*® TCMB geemis yillarda uyguladigr para ve doviz kuru politikalar1 gercevesinde ¢esitli donemlerde
doviz piyasalarina miidahalelerde bulunmasina karsin, doviz kurlarinin serbest dalgalanmaya birakildigt
21 Subat 2001 oOncesinde yapilan miidahalelere iligkin herhangi bir duyuru ya da istatistiki bilgi
yayinlamamistir. Ancak Subat 2001'den bu yana doviz piyasalarinda gerceklestirilen ihale ve dogrudan
miidahale iglemlerine iliskin bilgiler TCMB internet sitesi aracilifiyla kamuoyuna duyurulmaktadir.



Tablo 6.6: TCMB tarafindan yapilan doviz alim-satim tutarlart (Milyon $)
(TCMB Y1l1 Para ve Kur Politikasi, 2014)
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Yillar D_6viz alqn D(:iviz satl_m I?iiviz alim _ D"iiviz satlm_
ihaleleri ihaleleri midahaleleri | miidahaleleri
2002 795 - 16 12
2003 5.682 - 4.229 -
2004 4.104 - 1.283 9
2005 7.442 - 14.565 -
2006 4.296 1.000 5.441 2.105
2007 9.906 - - -
2008 7.584 100 - -
2009 4.315 900 - -
2010 14.116 - - -
Toplam 58.211 2.000 25.534 2.126

6.3.4. Doviz kuru rejimleri

Tiirkiye'de uygulanan doviz kuru rejimlerinin tarihsel gelisim siireci 1980
oncesi ve sonrasi olmak tizere iki doneme ayrilabilir. 1980 dncesi donemde, Tirkiye'de
sabit- ayarlanabilir sabit kur ve kambiyo kontrolli uygulanarak déviz kuru para otoritesi
tarafindan resmi olarak saptanmistir. Kambiyo kontrolii ve genellikle asir1 degerlenmis
doviz kuru politikasi, dis ticareti kontrol altinda tutmanin temel bir aract olarak
uygulanmistir. Bu politika ithal ikameci ve i¢ talebi karsilamaya yonelik sanayilesme
politikasinin adeta ayrilmaz bir pargast olmustur. 1980 yili ise doviz kuru
politikalarinda temel bir degisikligin baslangici olmus; denetimli sabit kur rejiminden
dalgal1 kur rejimine dogru bir gecis egilimi ortaya ¢ikmistir. S6z konusu gegis slirecinde
gorece daha az esnek olan almasik kur rejimleri uygulanmis ve son olarak 2001 krizi ile

birlikte dalgali kur rejimine gegilmistir (Tablo 6.7).

Tablo 6.7: Turkiye'de uygulanan yasal (de facto) Kur rejimleri: 1980-2013
(Kasman ve Ayhan, 2006:3)

1980:01 - 1981:04
1981:05 - 1999:11
1999:12 - 2001:02
2001:02 -

Surunen Parite
Yonetimli Dalgalanma
Surunen Parite
Dalgali Kur
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Tirkiye ekonomisinde 1980-2010 yillar1 arasinda kalan dénemde uygulanan
doviz kuru rejimleri ile nominal ve reel kurlarin gelisimi arasindaki iligskiye bakildiginda
(Grafik 6.5), kur rejimi tercihi hangisi olursa olsun TCMB tarafindan TUFE cinsinden
hesaplanan 1995 temel yilli reel déviz kurunun ve SGP cinsinden reel doviz kurunun
hi¢ bir zaman denge degerlerine ulasmadiklar1 goriilmektedir. Bu tespit, doviz kuru
rejimi tercihinin satin alma giicii paritesinin saglanmasi agisindan, en azindan Tiirkiye

icin, etken bir faktor olmayabilecegini akla getirmektedir.
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Grafik 6.5: Doviz kuru rejimleri ve kur iligkileri

Satin alma giicii paritesi hipotezinin uzun donemde gecerliligi ile iliskili olarak,
doviz kuru rejimi se¢imlerinin herhangi bir etkisinin olup olmadigini inceleyen
uygulamali caligmalarda, 6zellikle esnek doviz kuru rejimi tiirlerinde nominal déviz
kuru oynakliginin artmasina bagli olarak pariteye doniigiin daha kolay saglanabilecegi
hipotezi test edilmistir. Bununla birlikte, s6z konusu c¢alismalarda doviz kuru
rejimlerinin satin alma giicii paritesinin saglanmasi agisindan etken bir faktoér oldugunu
destekleyen ve desteklemeyen sonuglara ulasildigi goriilmektedir. Tiirkiye ile ilgili
olarak yapilan calismalarda da elde edilen bulgular ilgili literatiirle paralellik
gostermektedir. Temurlenk (1999) Tirkiye ve dis ticaretinde biiyiik paya sahip olan bes

gelismis {ilke arasinda satin alma giicii paritesi hipotezini 1973-1996 donemi igin sabit
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ve esnek doviz kuru rejimleri agisindan test ettigi caligmasinda nispi satin alma giicii
paritesinin sabit doviz kuru rejiminde gecerli, esnek ddviz kuru rejiminde ise gegerli
olmadig1 yoniinde bulgulara ulasmistir. Doganlar ve Ozmen (2000) IMF tarafindan
yapilan tanimlamaya gore esnek doviz kuru rejimini benimsemis olarak kabul edilen
Tirkiye dahil 18 gelismekte olan iilke i¢cin 1986-1997 donemine ait iicer aylik veriler
kullanarak yaptiklar1 ¢calismada satin alma giicii paritesi hipotezinin gecerli olmadigi
yoniinde sonuglara ulasmislardir. Sulku (2010) Tiirkiye dahil 16 gelismekte olan iilke
icin 1957:01-1999:12 doneminde uygulanan doviz kuru rejimleri ile satin alma giicii
paritesi hipotezinin gegerliligi arasindaki iliskiyi test ettigi calismada, sabit ve esnek
d6éviz kuru rejimlerinin satin alma giicii paritesinden sapmalari etkilemedigi yoniinde
bulgulara ulagmistir. Dolayistyla, Tiirkiye ekonomisi i¢in yapilan g¢alismalarda elde
edilen farkli bulgular, doviz kuru rejimi se¢imi ile satin alma giicii paritesi hipotezinin
uzun donemde gecerliliginin saglanmasi agisindan mutlak bir nedensellik iligkisinin

kurulamayacagina isaret etmektedir.

6.3.5. Para ikamesi

Geleneksel literatirde, para ikamesini ortaya ¢ikaran faktorler olarak genel
kabul goren kronik ve yliksek enflasyon orani, devaliiasyon veya ulusal paranin
degerinde asir1 diisiis yasanacagina dair beklentiler, faiz farkliliklarindan yararlanmak
amaciyla yapilan arbitraj, finansal krizler ve politik belirsizlikler Turkiye ekonomisi
acisindan da gecerliligini koruyan faktorlerdir. Para ikamesi s6z konusu faktorlere bagl
olarak yabanci para talebini artmasina neden olmak suretiyle ulusal paranin deger
kaybetmesine, dolayisiyla piyasa déviz kurunun asir1 dalgalanmasina yol agarak satin

alma giicii paritesinden sapmaya neden olmaktadir.

Tiirkiye'de 1980 oncesi donemde, ekonomik birimler tarafindan yabanci para
bulundurmak ve kullanmak yasak oldugu i¢in para ikamesi ciddi ve dnemli bir sorun
olarak mevcut degildi. Ancak, 24 Ocak 1980 kararlar1 sonrasi, kambiyo rejiminde
yapilan degisiklikler sonucu, s6z konusu yasak kalkmis ve yabanci para, ekonomik
birimler tarafindan cesitli giidiilerle talep edilir hale gelmistir (Balaylar ve Duygulu,

2004:33). 1980 oncesi donemde sadece cari islemler icin konvertibiliteye izin
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verilirken, 1980 sonras1 donemde kambiyo kisitlamalarinin azaltilmaya baslanmasiyla
islem ve ihtiyat giidiilerinin yan1 sira spekiilasyon giidiisii ile de doviz talep edilmeye
baslanmigtir. 24 Ocak Kararlari'nin ardindan Tiirkiye ekonomisinde para ikamesinin
olusmasinda belirleyici olan politika kararlarinin ilki Aralik 1983'den itibaren 28 Sayili
Karar ile ticari bankalarin doviz islemleri yapabilmeleri yoniindeki izindir. Takiben, 30
sayil1 Karar'a bagli olarak 1984 yilindan itibaren yurt i¢i yerlesikler bankalarda doviz
tevdiat hesab1 agtirmaya baslamislardir. Agustos 1989'da ise, 32 Sayili Karar uyarinca
doviz ve sermaye piyasalarinda disa doniik serbestlesme saglanmis ve uluslararasi
sermaye hareketlerinin ekonomiye girisine olanak saglandigi gibi yurt i¢i yerlesiklerin
yabanci menkul kiymet edinmelerine de izin verilmistir. Bu politikalarin timii para
ikamesinin baslamasinda etkendir ve sonugta Tirkiye ekonomisinde bir yandan
kambiyo rejimini serbestlesmesinin dogal sonucu olarak; diger yandan da yiiksek oranli
enflasyon, mali agiklar, finansal krizler ve siyasal istikrarsizliklar nedeniyle para

ikamesi ileri boyutlara ulagsmistir (Dumrul, 2010:205).

1980'1i yillarin ortalarindan itibaren 6zellikle enflasyon oranlarindaki stirekli
artis ve TL'min diger yabanci para birimleri karsisindaki deger kaybi1 Tiirk
vatandaglarinin TL'den kagmalarina ve yabanci paraya olan talebin artmasina neden
olmustur (Tablo 6.8). Doviz tevdiat hesaplarinin varlig1 ise yabanci para birimlerinin
ayn1 zamanda tasarruf ve spekiilasyon araci haline gelmesine zemin olusturmustur.
Ayrica, 1989 yilinda finansal sistemin de disa agilmasiyla birlikte doviz cinsinden
islemlerin maliyetleri diisiiriilmiis ve bu donemden itibaren doviz tevdiat hesaplarinin
getirileri, TL'ye bagli varliklardan diisiik olmasina ragmen tilkedeki istikrarsiz ortamdan
dolay1 para ikamesi siireci daha da hizlanmigtir. 1994 ve 2001 yillarinda yasanan ciddi
ekonomik krizler ile ulusal paraya duyulan giivenin iyice azalmasi para ikamesinin
kalict bir sorun haline gelmeye baslamasina neden olmustur. Tablo'da para ikamesi
gostergeleri olarak kabul edilen DTH/Toplam Mevduat ve DTH/M2Y degerlerine
bakildiginda, 1989 sonrasi para ikamesi olgusunun 2002 yilina kadar genel olarak
yiikselen bir egilim izleyerek sirasiyla 0,47 ve 0,54 degerlerine ulastig1 izlenmektedir.
Bununla birlikte, 2001 yilinin ikinci yarisindan itibaren uygulanmaya baslanan Gtiglii
Ekonomiye Gegis Programi ile birlikte mali istikrarin saglanmasi, enflasyon

hedeflemesi rejimine gegisle birlikte enflasyon oranlarindaki diisme, TL'de meydana
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gelen deger artis1 para ikamesi siirecinin tersine donmeye baslamasina neden olmustur.
Ancak uzun siire yiiksek ve kronik enflasyon yasamis iilkelerde para ikamesinin tersine
donmesi ekonomide yasanan iyilesmelere ragmen yavas gerceklesmektedir (Tasc1 vd.,
2009:104). Turkiye ekonomisinde de gozlemlenen bu duruma "dolarizasyon histeresisi"
ad1 verilmektedir. Dolarizasyon histeresisi, gelismekte olan iilkelerde anti-enflasyonist
politikalar basariyla uygulansa dahi iilkede yabanci paraya olan talebin diismemesi ve
para ikamesi sorununun sureklilik arz etmesi ile kendini gdstermektedir (Dumrul,
2010:204).

Tablo 6.8: Para ikamesi gostergeleri (1985-2010) (TCMB EVDS)

Ddoviz Tevdiat Toplam DTH/Toplam
Yillar Hesaplan Mevduat M2Y Mevduat DTH/M2Y
1985 716 9.241 8.421 0,08 0,09
1986 1.188 13.967 10.424 0,09 0,11
1987 2.590 21.795 15.422 0,12 0,17
1988 5.439 35.075 23.751 0,16 0,23
1989 8.737 58.061 44.387 0,15 0,20
1990 14.098 87.598 72.952 0,16 0,19
1991 29.725 157.116 120.139 0,19 0,25
1992 80.767 275.550 229.725 0,29 0,35
1993 169.817 441.726 399.168 0,38 0,43
1994 410.442 1.128.525 860.778 0,36 0,48
1995 733.373 2.275.870 1.691.357 0,32 0,43
1996 1.590.108 5.342.999 3.484.434 0,30 0,46
1997 3.400.435 10.708.045 7.326.165 0,32 0,46
1998 6.848.982 19.660.712 14.723.229 0,35 0,47
1999 12.224.571 39.888.740 28.111.099 0,31 0,43
2000 22.659.040 54.588.099 47.612.529 0,42 0,48
2001 44.595.811 104.045.245 | 84.002.103 0,43 0,53
2002 62.278.554 131.675.673 |115.504.774 0,47 0,54
2003 66.625.752 148.768.219 |136.416.319 0,45 0,49
2004 69.577.857 182.684.526 | 167.614.898 0,38 0,42
2005 73.577.553 226.130.503 | 201.722.117 0,33 0,36
2006 87.637.403 271.009.118 | 258.337.465 0,32 0,34
2007 105.464.367 319.986.951 | 306.200.760 0,33 0,34
2008 115.653.274 406.523.143 | 363.369.608 0,28 0,32
2009 135.382.703 453.298.047 | 425.829.793 0,30 0,32
2010 138.756.354 511.647.656 |491.154.317 0,27 0,28




237

Tirkiye ekonomisinde para ikamesi olgusunun énemli bir boyutunu da, sermaye
hesab1 konvertibilitesinin gerceklestigi 1989 yilindan sonra yurt i¢inde yerlesik kisilerin
varliklarin1 yurt digina efektif ve mevduat seklinde ¢ikarmalart tegkil etmektedir. Bu
amagcla talep edilen yabanci para miktarinin artis gostermesi, TL'nin deger kaybetmesi
yonunde bir etki yaratmak suretiyle cari kurun SGP déviz kurundan sapmasina neden
olabilmektedir. Tirkiyenin uluslararasi yatirnm pozisyonundaki gelismelere
bakildiginda, yerlesiklerin yurt disina efektif ve mevduat seklinde aktardiklar1 miktar
2008 yilinda birikimli olarak 79,1 milyar dolar ile en yiiksek seviyesine ulagsmistir

(Tablo 6.9).

Tablo 6.9:Yurt i¢inde yerlesik kisilerin yurt disindaki efektif ve mevduat varliklari (milyon $)
(TCMB EVDS)

Yillar Bankalar Sea;(gjﬁer Toplam” Bankalar Seﬁlt%ﬁer Toplam™
Yabanci Turk Yabanci Tark
Para Liras1 Para Liras1

1989 -187 - - -187 - - - -
1990 -567 - - -567 - - - -
1991 -1.760 - - -1.760 - - - -
1992 -2.142 - - -2.142 - - - -
1993 -2.894 - - -2.894 - - - -
1994 2.451 - - 2.451 - - - -
1995 -1.430 - - -1.430 - - - -
1996 1.510 - - 1.510 7.352 - - 7.352
1997 -678 - - -678 7.625 - - 7.625
1998 -752 - - -752 8.773 - - 8.773
1999 -1.454 - - -1.454 9.569 - 10.051 19.620
2000 -1.690 - - -1.690 11.007 - 8.620 19.627
2001 927 - - 927 10.392 - 9.415 19.807
2002 594 - - 594 9.980 - 9.808 19.788
2003 724 - - 724 9.795 - 11.413 21.208
2004 -5.965 - - -5.965 16.143 - 14.000 30.143
2005 -342 - - -342 17.616 - 18.304 35.920
2006 | -10.293 - - -10.293 29.150 - 26.733 55.883
2007 -3.526 - - -3.526 34.577 - 30.495 65.072
2008 -9.065 -766 -3.496 -13.327 42.661 3.353 33.180 79.193
2009 6.054 626 6.030 12.710 37.395 2.744 27.539 67.678
2010 13.450 140 -4.848 8.742 24.064 2.509 31.587 58.160

Not: ~Odemeler dengesi yillik ayrintili sunumundaki yillik degismeler iizerinden hesaplanmistir.
Uluslararas1 yatirrm pozisyonu tablosundan hesaplanmistir. Tablodaki veriler birikimli degerlerdeki

yillik degismeleri gostermektedir.
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Grafik 6.6'da Turkiye ekonomisinde nominal déviz kuru ile para ikamesi
gostergelerinden birisi olan DTH/M2Y'nin arasindaki paralel iliski net bir sekilde
goriilmektedir. Ozellikle finansal kriz donemlerinde nominal doviz kurundaki asiri
dalgalanmalarinda sadece sermaye cikislar1 degil, finansal spekiilatorlerin
devaliiasyondan kazan¢ saglamak amaciyla yabanci para talebinin artmasi para
ikamesinin derecesinin artmasinda dnemli rol oynamistir. DTH/M2Y gostergesinin en

yiiksek degerlerine kriz donemlerinde ulastig1 goriilmektedir.
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Grafik 6.6:Nominal doviz kuru, enflasyon oran1 ve DTH/M2Y (1985-2010) (TCMB EVDS)
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6.3.6. Dalgalanma korkusu, temel giinah, ani durus ve uluslararasi rezervler

2001 yilindan itibaren déviz kuru resmi (de jure) olarak dalgalanmaya birakilan
Tirkiye ekonomisinde TCMB'nin doviz kurundaki dalgalanmalara duyarsiz kalamamasi
ve doviz piyasasmna fiili olarak (de facto) miidahale etmesi dalgalanma korkusu ile
hareket ettigini gdstermektedir. Iktisadi karar birimlerinin ddviz cinsinden
yiikiimliiliiklerini goéz ardi edemeyen TCMB, doviz rezervlerini ve faiz oranlarimni
kullanarak kur piyasasinda gergeklesen dalgalanmalarin boyutlarini  kiigliltmek
istemektedir. Bu nedenle TCMB dalgali kur rejimi uygulanmasina karsin, para
politikasi faaliyetlerini sermaye hareketlerinden bagimsiz bir bigimde yurtitememektedir
(Ardor ve Varlik, 2008:283).

Dalgalanma korkusu, uluslararasi finansal sistemin "temel giinah1" olarak
adlandirilan gelismekte olan {ilkelerin uluslararasi piyasalarda kendi para birimleri
cinsinden borg¢lanamamalar1 agisindan degerlendirildiginde, 2002-2010 ddéneminde
Tiirkiye’de 6zel kesimin kamu kesimini de asacak sekilde yiiksek borg/ yilikiimliiliik
dolarizasyonuna sahip olduklar1 ve dis bor¢larinin arttig1 goriilmektedir. Bu durum, 6zel
kesimin kur piyasasinda yasanan dalgalanmalarin olumsuz etkilerine 6nemli 6l¢iide agik
oldugunu gostermektedir. Tablo 6.10'da da goruldugii gibi 6zel kesimin dis borcunun
toplam dis borg icindeki pay1 2002 yilindan sonra hizla yiikselmis, kamu kesiminin dig
borcunun toplam dis borg¢ i¢indeki pay: ise hizla diismeye baslamistir. 2006 yilindan
baslayarak kamu kesiminin dis borcunun toplam dis borg¢ i¢indeki paymnin 6zel kesimin
dis borcunun toplam dis borg igindeki paymin altina distiigli gortlmektedir. Sonug
olarak, 2002-2010 doneminde 6zel kesimin dis borcunun toplam dis borg igindeki
paymin arttigt ve kur riskinin agirlikli olarak o6zel kesim {izerinde yogunlastig
sOylenebilir. Bu durum sermaye hareketlerinin aniden durmasi ya da tersine donmesine
bagli olarak ulusal para biriminin deger kaybetmesi, doviz cinsinden borc¢lanan fakat
doviz cinsinden gelir elde edemeyen 6zel kesimin mali yapisini olumsuz bir bigimde
etkilemekte ve ekonominin temel kirilganhik kaynaklarindan biri  olmay:

surdirmektedir.
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Tablo 6.10: Tiirkiye'nin dis borglarinin borgluya ve vadeye gore gelisimi (milyon $)
(TCMB EVDS)

Borcluya Gore
Yillar Toplam Kamu Ozel Kisa vadeli | Orta ve Uzun vadeli
1989 43.911 37.272 6.638 5.745 38.166
1990 49.035 41.611 10.770 9.500 39.535
1991 52.381 42.495 11.128 9.500 42.881
1992 58.595 43.205 15.390 12.660 45,935
1993 70.512 46.933 23.579 18.473 52.039
1994 68.705 51.518 17.186 11.187 57.518
1995 75.948 54.174 21.774 15.500 60.448
1996 79.299 52.573 26.725 17.072 62.227
1997 84.356 50.832 33.523 17.691 66.665
1998 96.351 54.325 42.026 20.774 75.577
1999 103.123 55.113 48.011 22.921 80.202
2000 118.602 64.171 54.431 28.301 90.301
2001 113.592 71.480 42.112 16.790 96.802
2002 129.559 86.536 43.023 16.424 113.135
2003 144.079 95.217 48.863 23.013 121.066
2004 160.992 97.078 63.914 32.205 128.787
2005 169.919 85.836 84.083 38.283 131.636
2006 207.736 87.265 120.471 42.623 165.113
2007 249.478 89.326 160.152 43.135 206.343
2008 280.367 92.354 188.013 53.104 227.263
2009 268.374 96.769 171.605 49.711 218.663
2010 289.387 100.791 188.597 78.217 211.170

Dalgalanma korkusu sermaye hareketlerinin aniden durmasi veya tersine
donmesi ac¢isindan degerlendirildiginde, gerek kiiresel likiditedeki artis gibi dis
kosullarin gerekse Gliglii Ekonomiye Gegis Programi'nin yarattig1 giiven ortami gibi i
kosullarin etkisiyle 2002 yilindan baglayarak Tiirkiye ekonomisine yonelik yabanci
sermaye girislerinin arttig1 ve sermaye hareketlerindeki dalgalanma boyutlariin ise
yukseldigi gorulmektedir (Tablo 6.11). Bu durum Kasim 2001'den baslayarak dalgali
kur rejimine gegen Tiirkiye Ekonomisinde TCMB’nin sermaye hareketlerinden
bagimsiz bir bigimde para politikas1 uygulayabilmesini onemli &lgiide sinirlamustir.

2002-2010 doneminde cari iglemler hesabi agik vermesine karsin yabanci sermaye
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girislerinde onemli bir artis goriilmiistiir. Dolayisiyla bu donemde rezerv birikimine yol

acan faktor yogun sermaye girisleridir (Balaylar, 2011b:29-30).

Tablo 6.11: Odemeler dengesi ana hesaplar1 (Milyon $) (TCMB EVDS)

2002 -626 1.172 -758 -212

2003 -7.515 7.162 4.450 4.097
2004 -14.431 17.702 1.071 4.342
2005 -22.309 42.685 2.824 23.200
2006 -32.249 42.689 185 10.625
2007 -38.434 48.700 1.757 12.015
2008 -41.959 34.558 4.703 -2.758
2009 -13.991 9.758 5.066 791

2010 -48.528 58.957 4.575 14.968

Tiirkiye ekonomisi, dis finansal serbestlik ortaminda {i¢ kez (1994, 1998 ve
2001) sermaye akimlarinda keskin geri doniis (ani durma) yasanmistir. 1994 ve 2001
yillarinda yasanan ani durmalar sirasinda tiikketimde, yatirimda ve milli gelirde ¢okiisler
olmus, banka kredilerinde daralmalar yasanmis ve IMKB endeksi yiiksek oranli
diisiisler sergilemistir. Her iki ani durmada da para ve bankacilik krizlerine eslik etmis,
TL deger kaybederken cari islemler hesabinda keskin geri doniisler ortaya ¢ikmistir
(Varlik, 2007:193). Dolayisiyla, Tiirkiye ekonomisi sermaye hareketlerinin durmasi
ve/veya tersine donmesi sonucunda doviz kurlarinda yasanan dalgalanmalarin
yerlesiklerin  bilangolarinda  yaratabileceg§i  hasarlara 6nemli Olgiide agiklik
gostermektedir. Bu nedenle Subat 2001 krizinden sonra resmi olarak dalgali kur rejimi
uygulanmasina karsin, TCMB kur piyasasina fiili olarak miidahale etmektedir. TCMB,
yabanci sermaye girislerine paralel olarak doviz rezervlerini artirarak déviz kurlarinin
daha fazla diismesini; sermaye ¢ikislarinda ise doviz arzim arttirarak doviz kurlarmin
daha fazla yiikselmesini onlemektedir. Buna goére, Subat 2001 krizinin ardindan resmi
olarak dalgali kur rejiminin uygulandig1 Tiirkiye ekonomisinde, merkez bankasinin kur
piyasasinda yasanan dalgalanmalara fiili olarak miidahale etmesi, 2002 yilindan sonra

dalgalanma korkusunun yasandiginin bir gdstergesidir.
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Tablo 6.12'de goriilebilecegi gibi TCMB o6zellikle 2003 sonrasinda rezerv
biriktirmek amaciyla yogun bir sekilde doviz alimi1 yapmis ve 2002 yilinda 27 milyar
dolar olan doviz rezervleri 2010 yilinda 80 milyar dolarin istiine ¢ikmistir. Bu durum
da Turkiye ekonomisinde can yelegi ile dalgalanmanin® (floating with life jacket)
yasandigin1 gostermektedir. Tiirkiye’deki yerlesiklerin yurtdisindan ulusal para birimi
ile dis bor¢ alamadig1 bir ortamda basta finansal olmayan 6zel kesimin dis borcundaki
artig ve dolarizasyon sorunu nedeniyle TCMB yuksek diizeyde doviz rezervi biriktirerek

doviz kurlarinin can yelegi ile dalgalanmasina izin vermistir (Ardor ve Varlik,

2008:314).

Tablo 6.12: TCMB tarafindan yapilan doviz alim-satim tutarlart (Milyon $)
(TCMB Yili Para ve Kur Politikasi, 2014).

Doviz alim Doviz satim Doviz alim Doviz satim TOpr:l m net Brit doviz

Yillar . . - . - . N . doviz .

ihaleleri ihaleleri muidahaleleri | midahaleleri rezervleri

alimlar1
2002 795 - 16 12 799 27.006
2003 5.682 - 4.229 - 9.881 33.724
2004 4.104 - 1.283 9 5.378 36.006
2005 7.442 - 14.565 - 22.007 48.320
2006 4.296 1.000 5.441 2.105 6.632 58.332
2007 9.906 - - - 9.906 71.568
2008 7.584 100 - - 7.484 69.715
2009 4.315 900 - - 3.415 70.689
2010 14.116 - - - 14.116 80.696
Toplam 58.211 2.000 25.534 2.126 76.619

Tiirkiye ekonomisi agindan rezerv biriktirmenin 6énemli bir maliyetinin oldugu
da dikkate alinmasi1 gereken bir boyut teskil etmektedir. Literatiirde rezerv biriktirmenin
maliyeti, bir y1l vadeli ulusal hazine bonosu faiz orani ile ABD hazine bonosu faiz orani
arasndaki farkin  doviz rezervlerine uygulanarak GSYIH'ya oranlamasi ile
hesaplanmaktadir. Toplam rezerv maliyeti s6z konusu donem i¢in yine ulusal faiz
oranlarindaki diislise paralel azalmistir (Tablo 6.13). 2003 yilinda rezerv biriktirmenin
maliyeti GSYIH' nin % 4,75'i iken, 2010 yilinda bu oran % 0,72'ye diismiistiir. Dénem
ortalamasi ise GSYIH' nin % 1,80"dir. Kiimiilatif olarak 97,7 milyar TL diizeyinde bir

maliyet s6z konusudur.

57

Can yelegi, anlaminda

kullanilmaktadir.

merkez bankalarinin yiiksek miktarda uluslararast rezerv tutmasi
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Tablo 6.13: Tirkiye'de rezerv biriktirmenin maliyeti (Balaylar, 2011b:32)

Faiz farks Rezerv bir_iktirmenin Rezerv biriktirmfenin

Yillar (%) mal iyeti maliyeti / GSYIH
(milyon TL) (%)

2003 0,43 21.606,60 4,75

2004 0,23 11.820,22 2,11

2005 0,13 8.370,51 1,29

2006 0,12 10.092,60 1,33

2007 0,14 13.301,21 1,58

2008 0,16 14.322,38 1,51

2009 0,09 10.280,12 1,08

2010 0,07 7.906,28 0,72

Not: ~ Bir y1l vadeli DIBS ikincil piyasa faiz orani ile bir y1l vadeli ABD hazine
bonosu faiz orani farki.

Bu diizeyde bir rezerv maliyetini olusmasinda uluslararas: standartlara gore
ongoriilenin tlizerinde doviz tutulmasi da etkili olmustur. Nitekim Uluslararast Para
Fonu tarafindan iilke rezervinin yeterliligi icin kullanilan yaklasimda, doviz
rezervlerinin asgari ii¢ aylik ithalat tutarin1 karsilamasi gerekliligi kabul gérmektedir.
Oysa Tiirkiye'de 2003 sonras1 donemde doviz rezervlerinin ithalati karsilama orani {i¢
aylik ithalatin lizerinde olup, donem ortalamasi 5,08 ay iken 2010 yili itibariyle 5,22
aydir. Sonug¢ olarak, Tiirkiye ekonomisinin uluslararast rezerv birikimi diizeyinin
optimal olarak kabul edilen diizeylerden farklilik géstermesi, Polterovich vd. (2003)'in
ileri siirdiigli gibi, piyasa doviz kurunun satin alma giicii paritesi doviz kurundan

sapmasinin bir sebebi olarak degerlendirilebilir.

6.3.7. Ekonomik biyume

Tirkiye ekonomisinin ekonomik biiyiime siirecinde iiretim ve dis ticaret
modelinde gerceklesen yapisal doniisiimlere bagl olarak, devlet tarafindan uygulanan
doviz kuru politikalar1 ile cari reel doviz kurunun uzun dénem denge degerinden
sapmasina ve piyasa doviz kurunun satin alma giicii doviz kurundan sapmasina neden

olacak sekilde hareket edildigi ya da sapmaya miidahale edilmedigi goriilmektedir.

24 Ocak 1980 kararlariyla Tiirkiye ekonomisinde dnemli yapisal doniisiimlere
gidilmis, disa doniik ve ihracata dayali sanayilesme stratejisi benimsenmis, bdylece ithal

ikameci politikalarla baski altina alinmis olan dis ticaret yapist 6nemli Ol¢iide
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liberallestirilmistir. Bu dogrultuda Tiirkiye ekonomisinin firmalarinin uluslararasi
rekabet giiciinii ve ihracatini arttirabilmek igin 1980'1i yillarda siirekli rekabetci
devaliiasyonlar yapilmak suretiyle ulusal paranin degeri diisiiriilmiistiir (Balaylar,
2011:144). 1989 yilindaki 32 Sayili Karar ile sermaye hareketlerinin serbestlesmesi
sonucunda 19901 yillarda giindeme gelen kisa vadeli sermaye girislerine dayali
politikalar sonucunda ulusal para degerlenmis; bu olgu reel sektdériin dis rekabet
giiclinlin azalmasina neden olurken, ithalati 6zendirerek dis ticaret ve cari agigin
artmasina neden olmustur. Sermaye girislerinin neden oldugu asir1 degerli kur,
yatinmlarin giderek ticaret konu olmayan sektdrlere yonelmesini de tesvik etmistir.
Reel yatirimlardan uzaklasan, ihracata doniik biiylime yerine ithalata dayali biiylimeyi
ve ticarete konu olmayan sektorlere yonelik sabit sermaye yatirimlarini 6zendiren bu
politikalar 1990 sonrasi politikalarin ana g¢ergevesini olusturmustur. Diger taraftan,
thracat icin gerekli olan ithalati ikame edecek sektorlere yonelik yatirimlar da

yapilmayarak ihracatin ithalata bagimliligi daha da artmistir (Esiyok, 2008:153).

1996 yilinda yiriirliige giren Glimrik Birligi Anlasmasi ile birlikte,
Tiirkiye'nin Asya ilkelerine karsi imalat sanayi igerisinde emek yogun sektorlerde
rekabet giicli diiserken, i¢ ve dis pazarlarin bir boliimiinii s6z konusu tilkelere kaptirmis;
i¢ piyasada s6z konusu ulkelerin ucuz trnleri ile rekabet edemeyen bir ¢ok tesis Gretim
faaliyetini durdururken, geleneksel sektorlerde ihracat payr 6nemli Olglide asinmistir
(Esiyok, 2012:76-77). 2001 yilinda yasanan krizin ardindan diinyada ortaya ¢ikan
likidite bollugu ve paralelinde olusan diisiik faiz oranlar ile Tiirkiye'de 2002 yilindan
itibaren uygulanmaya baslanan enflasyon hedeflemesi rejiminin bir geregi olarak faiz
oranlarinin dis piyasalara gore oldukc¢a yiiksek tutulmasi, yabanci sermaye girislerine
dolayisiyla da reel doviz kurunun daha da degerlenmesine yol a¢gmistir. Rekabet
giiciiniin kaybina yol agan bu gelismeler ihracata yonelecek ya da ithalatla rekabet
edebilecek iireticiler i¢in rekabet giicii kazanma baskist ortaya ¢ikarmistir. Reel doviz
kurlarinin artmasi ile kaybedilen rekabet giicli, yine yiiksek reel kurlarin yarattig1 ithalat
avantaji ve reel {icretlerin baski altina alinmasi yoluyla geri kazanilmaya caligilmigtir
(Balaylar, 2011:145). Sonug olarak, bir yandan Giimriik Birligi sonucunda i¢ pazarin dis
diinyanin {riinlerine agik hale gelmesi, diger yandan kisa vadeli sermaye hareketleri

sonucunda asir1 degerlenen kur rejimi ithalat1 tesvik ederken, sanayide yapisal degisimi
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saglayacak gerekli doniisiimlerin saglanamamasi sonucunda sanayinin rekabet giicli
diismiis, Tablo 6.14'de goriildiigii iizere Tiirkiye ekonomisi tarihinin en biiyiik dis ticaret

ve cari agiklar1 giindeme gelmistir (Esiyok, 2008:152-153).

Tablo 6.14: Odemeler dengesi gostergeleri (Kalkinma Bakanligi, TUIK)

Toplam Toplam Thracatim ithalati Dis ticaret Cari islemler
ihracat ithalat karsilama orani dengesi/GSYIH | dengesi/GSYIH
(milyon $) | (milyon $) (%) (%) (%)
1980 2.910 7.909 36,8 -5,1 -3,8
1985 7.958 11.344 70,2 -3,3 -1,1
1990 12.959 22.302 58,1 -4,7 -1,3
1995 21.637 35.709 60,6 -5,8 -1,0
2000 27.775 54.503 51,0 -8,3 -3,7
2001 31.334 41.399 75,7 -1,7 19
2002 36.059 51.554 69,9 -2,8 -0,3
2003 | 47.253 69.340 68,1 -4,4 -2,5
2004 | 63.167 97.540 64,8 -5,8 -3,7
2005 73.476 116.774 62,9 -6,9 -4,6
2006 85.535 139.576 61,3 -7,8 -6,1
2007 | 107.272 170.063 63,1 -7,2 -5,9
2008 | 132.027 201.964 65,4 -7,1 -5,7
2009 | 102.143 140.929 72,5 -4,0 -2,3
2010 | 113.883 185.544 61,4 7,7 -6,4

Turkiye ekonomisinin iretim ve dig ticaret yapisinda 1990l yillarin ikinci
yarisindan itibaren belirginlesen ve 2001 krizinden sonraki siiregte de artik yapisal bir
Ozelligi haline doniisen {i¢ temel egilim ithalatlasma, tretimin uluslarasilagmasi
(endustri-ici ticaret) ve Asyalilasma olarak nitelenmektedir. Asya-Pasifik Ulkelerinin
tetikledigi yeni rekabet ortami, uluslararasi piyasalarda doviz kurlar1 basta olmak iizere
goreli fiyatlardaki farklilagmalar, biiylik olgekli yerli sirketlerin kiiresel aktorler haline
gelmesi, devir-birlesme-satin almalar nedeniyle oOlgek ekonomisinde yasanan
geligsmeler, iiretim ve dis ticaretin yapisindaki bu doniisiimii baglatan unsurlar olarak
sayilabilir. Ancak, bu unsurlarin baslattig1 doniisiim, 6zellikle TL'nin deger kazanmasi

ve dezenflasyon siireci ile birlikte hiz kazanmistir (Yiikseler ve Tiirkan, 2008).
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Tiirkiye ekonomisinde ihracata yonelik sektorlerin giderek artan bir sekilde
ithal girdilere bagimli hale geldigi goriilmektedir. 1980'li yillarda giindeme gelen
yeniden yapilanma politikalar1 sonucunda, 1930u ve 19601 yillarda kurulan ve
Tiirkiye sanayisine girdi saglayan (ara mali iireten) bir ¢ok KIT ve iiretim sektorii
zamanla iiretimden cekilmeye baslamig, bunun sonucunda ekonominin ara mala olan
bagimliligt daha da artmistir (Esiyok, 2008:152). Bununla birlikte, ticari
liberalizasyonun gelismekte olan iilkelerde goriilen 6nemli bir sonucu olan toplam
ithalat ile alt ithalat kalemlerindeki artislar Tiirkiye ekonomisinde de yaganmistir (Tablo
6.15). Imalat sanayisinde iiretim kompozisyonunun ithal girdi kullaniminin yiiksek
oldugu sektorler lehine degismesi ve TL'min degerlenmesi ithalata bagimliligi artiran

diger 6nemli faktorler olarak goriilmektedir.

Tablo 6.15: Sermaye ve ara mali ithalat: (Milyon $) (Kalkinma Bakanhgi, TUIK)

Toplam
Yillar Sermaye mah Pay (%0) Ara mal Pay (%) ithalat
1980 1.581 0,20 6.158 0,78 7.909
1985 1.830 0,16 9.052 0,80 11.344
1990 4.041 0,18 16.154 0,72 22.302
1995 8.119 0,23 25.078 0,70 35.709
2000 11.365 0,21 36.010 0,66 54.503
2001 6.940 0,17 30.301 0,73 41.399
2002 8.400 0,16 37.656 0,73 51.554
2003 11.326 0,16 49.735 0,72 69.340
2004 17.397 0,18 67.549 0,69 97.540
2005 20.363 0,17 81.868 0,70 116.774
2006 23.348 0,17 99.605 0,71 139.576
2007 27.054 0,16 123.640 0,73 170.063
2008 28.021 0,14 151.747 0,75 201.964
2009 21.463 0,15 99.510 0,71 140.928
2010 28.818 0,16 131.445 0,71 185.544

1984-2010 doneminde alt ithalat kalemlerindeki degisim ile ihracat artis hizi ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliskilere bakildiginda (Grafik 6.7), agikca goriilecegi
tizere, Tiirkiye'nin ekonomik biiyiime hiz1 ile ara mal1 ve sermaye mali ithalati arasinda
yiksek derecede bir paralellik s6z konusudur. Ozellikle, 2001 yilin1 takiben ekonomik
ve siyasi istikrarin saglanmasina paralel olarak ekonomik biiyiime, ihracattaki artis orani

ile sermaye mal1 ve ara mali ithalatindaki gelismelerin esanli ve hemen hemen ayni
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oranda ortaya ¢ikmasi, Tiirkiye ekonomisinde ithalata dayali ihracat ile ithalata dayali

bir bliylime olgusunun 6nemli isaretleri olarak yorumlanabilir (Gerni vd., 2008:5).
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Grafik 6.7: ithalat kalemleri, ihracat ve ekonomik biiyiime oranlar1 (1984-2010, %) (TUIK)

Tirkiye ekonomisinde imalat sanayi icinde endustri-ici ticaretin gittikce
agirlikli bir yap1 kazanmasi tiretimin uluslararasilagmasi siirecini hizlandirarak ithalata
bagimlilig1 artirici bir diger unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Enddistri- i¢i ticaret
oranlarma kriz oncesi (1996-2000) ve kriz sonrasi (2001-2007) donemler itibariyle
bakildiginda, imalat sanayi genelinde 1996-2000 ddneminde % 46,8 olan ortalama
endustri-ici  ticaret oranmin (sektorlerin dig ticaret hacmi igindeki paylar1 ile
agirliklandirilmig), 2002-2007 doneminde % 61,4'e yiikselmistir. Tiirkiye'de son
yillarda gerceklesen devir-birlesme ve 6zellestirmeler sayesinde olgek ekonomisinin
artmasi, otomotiv ve dayanikli tiiketim mallar1 {iretiminde oligopolistik yapinin
giiclenmesi ve bu sektorlerde onemli bir tirtin gesitliligi ortaya ¢ikmasinin endiistri-igi
ticaretin yayginlasmasinda etkili oldugu goriilmektedir. Bu etkenlere ilave olarak, bazi

sektorlerde yabanci sermayeli kuruluslarin hakimiyetinin artmasi1 ve ithal girdilerin

goreli olarak ucuzlamasina katkida bulunan asir1 degerlenmis TL'nin de firmalar: ithal
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girdi kullanimina yonlendirmek suretiyle, imalat sanayinde endiistri-i¢i ticareti artiran

etkenler oldugu diistiniilmektedir (Yukseler ve Turkan, 2008:15).

Tiirkiye ekonomisinde iiretim modelindeki doniisiime bagli olarak ithalata
bagimlilig1 artiran bir diger unsur, Asya-Pasifik bolgesinin diinyanin {iretim {issiine
donlismesi nedeniyle ortaya cikan cazip fiyatlardir. Avrupa Birligi tilkeleri ihracat
acisindan 6nemli ticaret partnerimiz olmaya devam ederken, Tiirkiye’nin ithalat ve
dolayistyla dis ticaret dengesinde Asya iilkelerinin agirhigi gittikce artmaktadir. Tiirk
Lirasinda yasanan degerlenme nedeniyle “Asya’dan al, Avrupa’ya sat” egiliminin son
yillarda daha da belirginlesmesi, dis ticarette ‘“Asyalilasma” olgusunu ortaya
cikarmisgtir. Bu olgu, yerli firmalarin Avrupa piyasasinda kalabilmeleri agisindan
rekabet kosullarinin getirdigi bir zorunluluk oldugu kadar, daha 6nce mal ithal edilen
AB ve ABD’li firmalarin Asya’ya taginmasinin da bir sonucu olarak goriilmektedir. Dig
ticarette yasanan bu cografi degisimin, Tiirkiye’ nin tiretim modeli, fiyatlar genel diizeyi
ve istihdam yapisinda da 6nemli sonuglar ortaya ¢ikardigi gozlenmektedir (Yukseler ve
Tirkan, 2008:89). Saygili vd. (2010) tarafindan imalat sanayinde faaliyet gosteren 145
firmaya iligkin anket calismasinin sonuglarina gore firmalari hammadde ve makine-
techizat ithalatina iten faktorlerden birisi ucuza temindir. Buna goére ithal mallarinda
ucuzluga neden olan ilk {li¢ faktdrden en Onemlisi olarak Cin ve Hindistan gibi
iilkelerden ucuza temin imkani (kur etkisi hari¢) (%36,3) oldugu goriilmiistiir. Bunu
takiben, sirasiyla, doviz kurunun ucuzlamasi (%32,6), dahilde isleme rejiminin
avantajlar (%12,2) ve Glimriik Birligi'nin avantajlart (9%9,5) etkili olan diger baslica
faktorler olarak degerlendirilmektedir. Ucuzluk faktorii yatirim mallarmin ithalinde
sinirh bir etkiye (%8) sahip olmakla birlikte, bu mallarin benzeri yerli yatirirm mallarina
gore ucuz olmasindaki faktoriin agirlikla doviz kurunun gelisiminden kaynaklandigi
belirtilmistir. Baz1 firmalar, mevcut durumda genel olarak daha basit teknolojileri iceren
yerli makine ve techizatin benzer nitelikleri tasiyan ithal mallara gore daha ucuz
oldugunu, TL'nin deger kaybetmesi durumunda bu yatirim mallarimi iireten yerli
firmalarin karlilk oraninda ve bu alana yonelik yatinmlarda artis meydana

gelebilecegini belirtmistir. Anket kapsamindaki firmalara gore, ithal yatirnm mallariin
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ucuzluguna neden olan en 6nemli faktorler doviz kurunun ucuzlamasi (%47,3) ve Cin

ve Hindistan gibi Ulkelerden ucuza temin edilebilmesidir (%28,4).

Tiirkiye ekonomisinde ihracatin ithalata bagimliligina katki yapan faktorlerden
birisi de, dahilde isleme rejimis8 olarak bilinen tesvik sistemidir. Dahilde isleme
rejimine 1iligkin olarak, 2000-2008 doneminde toplam ihracatin %57,8'inin dahilde
isleme rejimi gercevesinde gerceklesmistir. Ornegin, 2008 yilinda 124,2 milyar dolarlik
ithracatin 60,3 milyar dolarlik boliimii dahilde isleme rejimi ¢ercevesinde yapilirken, s6z
konusu 60,3 milyar dolarlik ihracat i¢in de 38,8 milyar dolarlik ithalatin yapildig:
gorilmektedir. 2000-2008 doneminde toplam olarak 216,7 milyar dolarlik ithalat
dahilde isleme rejimi kapsaminda yapilmistir (Esiyok, 2014:25-26).

Tiirkiye ekonomisinin basta ara mallar1 olmak iizere, sermaye mallar1 ithalatina
bagimliligi, dogal olarak biiylime ve ihracat i¢in gerekli ithalatin finansmani sorununu
giindeme getirmektedir. Merkez Bankasinin enflasyon hedeflemesi dogrultusunda
benimsedigi diisiik kur- yiiksek faiz politikasi ile iilkeye giris yapan kisa vadeli sermaye
akimlari ithalatin finansmanini kolaylastirmaktadir (Gerni vd., 2008). Buna bagli olarak,
imalat sanayinde faaliyet gdsteren firmalarin finansman ihtiyaclarini doviz cinsinden
kredi olanaklariyla karsiladigi goriilmektedir. Tablo 6.16'ya gore, imalat sektoriiniin
yurt disindan sagladigi krediler toplami 2002 yilinda 7,6 milyar $'dan 2010 yilinda 23,3
milyar $'a ¢ikarak biiyiik bir artis gostermistir. Dovizle borglanmanin nedenleri yurt igi
faiz oranlarinin yiiksekligi ve vadelerin kisa olmasinin yani sira doviz kurlarinin fazla
artmayacagl yoniindeki beklentidir. Bor¢larin 6nemli bir kisminin ddviz cinsinden
olmasi, yine ayn1 zamanda ekonomide faaliyet gosteren firmalarin bor¢ yiikiinii ulusal
para birimi cinsinden arttirarak onemli bir krize yol agabileceginden, doviz kurlarinin
ulke igin rekabetci bir duzeye cekilmesini de engelleyecektir. Yurt disindan saglanan

finansman firmalar i¢in 6nemli maliyet avantaj1 saglamasina karsgin ara ve sermaye mali

%8 Tiirkiye'de 1996 yilinda giindeme gelen dahilde isleme rejiminin temel 6zelligi, yurt i¢inde islemek ve
belli bir siire igerisinde ihrag etmek kaydiyla, sanayicilerin glimriiksiiz olarak ithalat yapmasina olanak
taminmasidir. Ihracata karar veren isletmeler, ihrag edilmesi planlanan mallarin iiretiminde kullanilacak
olan hammadde, yardimci madde, yart mamul, ara mali ve ambalaj malzemelerinin basta vergisel
yiiklerden muaf olmak iizere ve devlete ihracat taahhiidiinde bulunmak sartiyla, c¢esitli kolayliklar
getirmekte, bu sistem ihracat i¢in gerekli ithalat degerlerini artirmaktadir (Esiyok, 2014:25-26).
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ithalatin1 tesvik ettiginden s6z konusu mallar1 {ireten ithalata rakip yerli sektdrler bu
olusumdan zarar gormekte, iiretim miktarlarin1 diistirmekte veya tamamen ithalatgi
konuma gecebilmektedir (Balaylar, 2011:152). Sonu¢ olarak, gerek Turkiye
ekonomisinin iiretim ve dis ticaret yapisindaki yapisal doniisiim, gerekse biiylime ve
ihracat i¢in gerekli finansmanin saglanmasi agisindan ekonomi yonetiminin izledigi
asir1 degerli TL politikas1 ihracatin ithalata bagimliligini artirmak suretiyle dis ticaret ve
cari islemler agigimin artmasma neden olmaktadir. Ozellikle ithalatin finansmani
acisindan imalat sektoriiniin yurt disindan sagladigr kredi borcunun giderek artmasinin
yarattig1 finansal kirllganligin kurdaki olumsuz bir degisim karsisinda bir reel sektor
krizi potansiyeli tagimasi, s6z konusu asir1 degerli TL politikasinin devamliligini gorece

daha az maliyetli olabilecegi diisiincesiyle zorunlu bir tercihe doniigtiirmektedir.

Son olarak, reel doviz kurundaki artigin Tiirkiye ekonomisindeki iiretim ve dig
ticaretin yapisal doniislimiine bagli olarak istihdama etkisi de 6nem teskil etmektedir.
Imalat sanayisinde faaliyet gdsteren firmalarm Asya iilkeleri karsisinda ugradiklari
rekabet kaybini, maliyetlerini diisiirmek amaciyla ucuz dévizden yararlanarak sermaye/
ara mal1 ithal edip iiretim tekniklerini yenilemek ve reel iicretleri baski altina almakla
telafi etmeye calistiklari gdzlemlenmektedir. Imalat sanayinde sermaye yogunlugunu
gosteren sermaye-emek orami 1996-2009 yillar1 arasinda % 103,4 artis gostermis;
calisan basmna diisen sermaye artist verimlilik ve iiretim artisina neden olmustur.
Uretimin ve ihracatin ithalata bagimlilik oranlari artarken, iiretim artiglarmin gorece
teknoloji yogun ve ithalata bagimhilik diizeyinin yiiksek oldugu sektorlerde oldugu
gozlemlenmistir. Ancak, ortaya ¢ikan bu {iretim artis1 yeterli diizeyde istihdam
yaratmazken, verimlilik artisina karsin iicretlerin reel olarak gerilemesi ayni zamanda
istthdam edilenlerin yoksullasmasina da yol agmistir. Ucuz dovizin olanakl kildigi
tiretim teknigindeki yenilikler igsizlige yol agarken, artan issizler ordusu iiretim ve
verimlilik artisina karsin calisanlarin  reel {icret artislar1 yoniindeki taleplerini
frenlemektedir (Balaylar, 2011b:157). Sonugta, reel kurdaki artis hem istihdama hem de

reel licretlere olumsuz yansimaktadir.
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Tablo 6.16: Imalat sektoriiniin yurtdisindan sagladigi kredi borcu (Vadeye gore, $)
(TCMB EVDS)

Yillar Kisa vadeli Uzun vadeli Toplam
2002 7.761.631.971 7.761.631.971
2003 7.995.929.064 7.995.929.064
2004 927.324.964 9.747.343.981 10.674.668.945
2005 583.970.894 11.825.625.090 12.409.595.983
2006 721.041.293 17.326.690.721 18.047.732.015
2007 610.076.925 23.845.071.422 24.455,148.347
2008 900.639.323 28.059.120.457 28.959.759.780
2009 386.448.922 24.815.025.962 25.201.474.884
2010 550.699.213 22.754.074.787 23.304.774.000

6.3.8. Sermaye Hareketleri

Finansal serbestlesmeye bagli olarak ortaya ¢ikan yeni finansal ortamda, diger
gelismekte olan lilke orneklerinde oldugu gibi Tirkiye ekonomisinde de sermaye
girigleri (¢ikislar1) TL'nin deger kazanmasina (kaybetmesine) neden olarak piyasa doviz
kurunun SGP déviz kurundan sapmasina neden olabilmektedir. 24 Ocak 1980 kararlar
ile ilk asamada dig ticaretini serbestlestirme yoniinde uygulamalarin hayata gecirildigi
Tiirkiye ekonomisinde, sermaye hesab1 konvertibilitesi yoniinde de adimlar atilmis ve
1989 tarihinde 32 Sayili Karar ile sermaye hareketleri iizerindeki her tiirlii kisitlama
kaldirilmistir. Sermaye hesab1 konvertibilitesine gecisle birlikte TL'nin deger
kaybetmesi, sermaye kacislar1 ve finansal istikrarsizlik olasiliklar1  Tiirkiye
ekonomisinin giindemine girmistir. Bu gelismenin Tirkiye ekonomisine en Onemli
etkisi, doviz kurlarindaki degisikliklerin artik ticarete dayali islemlerden ¢ok finansal
islemlerin glidiimi altina girmesi olmustur. Sermaye girislerine bagli olarak TL nin asir1
degerlenmesi ithalati ucuzlatarak cari islemler agiginin artmasi ile sonuglanmistir.
Ayrica, finansal serbestlesme ile birlikte disaridan borglanabilme olanagi, cari agigin
stirekli olarak dis borcla kapatilmasi olanagini dogurmus; bu da Tiirkiye ekonomisinin
uluslararast yatirnm pozisyonundaki yiikiimliiliikklerin dis soklar karsisinda finansal
kirilganliga neden olacak Sl¢lide artmasini beraberinde getirmistir. Bu boliimde once

Tiirkiye'ye yonelik sermaye hareketlerinin hacim ve kompozisyonundaki gelismeler
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aktarilacak, takiben sermaye hareketleri ile piyasa doviz kuru arasindaki etkilesimin

nasil SGP doviz kurundan sapmaya neden oldugu analiz edilecektir.

Sermaye hareketleri iizerindeki tiim denetimlerin kaldirildigi 1989 tarihinden
sonra Turkiye'ye yonelik sermaye hareketlerinin hacim ve kompozisyonundaki
gelismelerin sunuldugu Tablo 6.17 incelendiginde, 6zellikle 2000'li yillarda olmak
tizere Tiirkiye ekonomisinin biiyiilk miktarli 6zel sermaye girislerine taniklik ettigi
gozlemlenmektedir. Bununla birlikte 1991, 1994, 1998, 2001 ve 2009 yillarindaki kriz
donemlerinde Tiirkiye'ye yonelik 6zel sermaye akimlarinin biiylik captaki sermaye
cikislart veya girislerin kesintiye ugradigi goriilmektedir. Ozellikle, 2000'li yillarin
ikinci yarisina bakildiginda Tiirkiye'ye yonelik sermaye girisleri 6nceki donemlere gore
onemli derecede hacim kazanmistir. Gergekten de bu donemde tiim gelismekte olan
iilkelere paralel olarak Tiirkiye'de de Onemli miktarda yabanci sermaye girisi
yasanmistir. Ote yandan, sermaye akimlarmin ulastigi yiiksek hacim 2008 yilindaki
kirresel krizin derinlesmesine bagli olarak diisise ge¢mistir. Toplam sermaye
akimlarindaki kirilma net ¢ikislara doniismese de 2008 yilindaki kiiresel krizin sermaye
akimlari tizerindeki asil olumsuz etkisi 2009 yilinda hissedilmis ve sermaye akimlarinda
ciddi bir disiis yasanmistir. Kiiresel Olgekte devam eden diigik faiz ortami ve
gelismekte olan iilkelere yonelik risk algilamalarinda gozlenen iyilesme nedeniyle diger
gelismekte olan iilkelerle birlikte Tirkiye'ye yonelik sermaye akimlari 2010 yilinda
tekrar artisa gegmistir (Karahan ve Ipek, 2013:305).

Sermaye hareketlerinin kompozisyonundaki gelismelere bakildiginda,
Tiirkiye'ye yonelik dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin 1990 yilindan 2001
yilindaki krize kadar gegen siiregte ¢cok diisiik diizeyde seyrettigi gézlemlenmektedir.
Ote yandan, 2001 yilinda yasanan ekonomik krize ragmen, 2000’li yillarda Tiirkiye'ye
yonelik dogrudan yabanci yatirim miktarinda 6nemli artislar gergeklesmistir. Bu artigin
en Onemli nedenlerinden biri 2000 yillarinda gerceklestirilen biiyiik caph
ozellestirmelerdir. Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yatirimlar 2007 yilinda rekor seviyeye
ulastiktan sonra kiiresel finansal krizin etkileriyle 2008 yilinda diisiise ge¢mis, asil

gerileme ise krizin etkilerinin daha yogun hissedildigi 2009 yilinda gerceklesmistir.
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Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart 2010 yilindan itibaren tekrar artmaya

baslamistir.

Tablo 6.17: Turkiye ekonomisine yonelik sermaye hareketlerinin hacim ve kompozisyonundaki
gelismeler (Net- Milyon Dolar) (TCMB EVDS)

D;agtf::;n Portfdy Diger Klsa.yadeli Uzur]‘vadeli
sermaye | yatirnmlar1 | yatirimlar Toplam diger diger

Yillar yatirimlan yatirimlar yatirimlar
1989 663 1.386 -1.509 540 -584 -685
1990 700 547 2.742 3.989 3.000 -210
1991 783 623 -3.803 -2.397 -3.020 -783
1992 779 2411 458 3.648 1.396 -938
1993 622 3.917 4.364 8.903 2.994 1.370
1994 559 1.158 -5.634 -3.917 -5.190 -784
1995 772 237 3.903 4.912 3.635 -79
1996 612 570 4.301 5.483 2.665 1.636
1997 554 1.634 4.753 6.941 -7 4.788
1998 573 -6.711 5.067 -1.071 1.313 3.985
1999 138 3.429 1.782 5.349 918 344
2000 112 1.022 11.801 12.935 4.174 4.276
2001 2.855 -4.515 -2.667 -4.327 -11.766 -1.131
2002 939 -593 7.191 7.537 -1.279 2.105
2003 1.222 2.465 3.425 7.112 4.283 -808
2004 2.005 8.023 4.156 14.184 1.509 6.165
2005 8.967 13.437 14.928 37.332 6.979 13.302
2006 19.261 7.415 11.502 38.178 -10.599 26.612
2007 19.941 833 24.530 45.304 -4.344 32.857
2008 17.211 -5.014 24.234 36.431 -1.556 24.089
2009 7.110 227 2.106 9.443 13.258 -10.472
2010 7.572 16.093 33.237 56.902 37.171 -1.775

Not: * Kisa vadeli diger yatirimlar 6demeler dengesi tablosundan finans hesaplarindan diger
yatirimlar kaleminde varliklar, yiikiimliilikler kaleminde kisa vadeli ticari krediler, Merkez
Bankasi, Genel hiikiimet, bankalar ve diger sektorlerin kisa vadeli kredileri, Merkez Bankasinin
ve bankalarin kisa vadeli mevduatlari ile diger yiikiimliiliiklerin toplamindan hesaplanmaktadir.

™ Uzun vadeli diger yatirimlar hesaplamirken 6demeler dengesi tablosunun diger yatirimlar
kaleminin yukimlilikler alt kalemindeki uzun vadeli ticari krediler, Merkez Bankasi'nin, Genel
Hiikiimet'in, bankalarin ve diger sektorlerin kullandigi uzun vadeli krediler ve Merkez
Bankasi'nin uzun vadeli mevduatlari alt bagliklar1 toplanmastir.
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Tirkiye'ye yonelik sermaye girislerine iliskin olarak portfoy yatirnmlarinin
gelisimine bakildiginda ise, 1998, 2001, 2005, 2008 ve 2010 yillarindaki degisimlerin
dikkat ¢ektigi gozlemlenmektedir. Finansal serbestlesme sonrasi artis egilimine giren
portféy yatirnmlarinda ilk O6nemli kirilma 1998 yilinda Asya ve Rusya Krizlerinin
etkisiyle gerceklesmis ve sonraki donemlerde portfoy yatirimlarinda yasanan diisiislerin
siddeti bu yildaki kadar olmamistir. Portféy yatirimlarina iliskin ikinci onemli diisiis
noktast 2001 yilinda ekonomide yasanan finansal krizin etkisiyle gerceklesmistir.
Tiirkiye’ye yonelik portfoy yatirimlarina iligkin en 6nemli pozitif gelisme ise 2005
yilinda yasanmis; ancak 2006 yilinda ABD piyasalarindaki faiz artirnminin etkisiyle
yasanan diisiis, 2007 yilina gelindiginde ABD konut sektoriinde yasanan problemlerin
yansimasiyla devam etmistir. Ayni egilim 2008 yilinin Agustos ayindan itibaren
uluslararasi kredi piyasalarinda risk algilamalarinin artmasiyla stirmiistiir. Bu gelismeler
sonunda 2008 yilinda, 1998 yilinda yasanan ¢ikislardan sonraki, en biiyiik hacimli
portfoy yatirimi kaynakli sermaye cikisi gézlenmistir. Daha sonraki siiregte ise para
biriminin deger kazanmasi ve borsalarda yasanan yiikseliglerin neticesinde portfoy
akimlart 2009 yilinda tekrar net girislere doniismiis ve Tirkiye’ye iliskin risk
algilamalarinda gozlenen iyilesmelere bagli olarak 2010 yilinda portfoy akimlar: artigini

stirdiirmiistiir.

Tiirkiye'ye yonelik sermaye hareketlerinin vadelerine gore gelisimine
bakildiginda, kisa vadeli diger yatirimlarda 1991, 1994, 2001, 2006 ve 2010 yillarindaki
kirilmalar dikkatleri ¢gekmektedir. Tiirkiye nin Korfez Krizi'nin etkisinde kaldigi 1991
yilinda ve benzer sekilde Tiirkiye ekonomisinin kriz yillar1 olan 1994 ile 2001 yillarinda
sermaye akimlarinda yasanan net cikislarin kisa vadeli sermaye agirlikli oldugunu
gozlemlenmektedir. Ozellikle finansal serbestlesme sonrasi donemdeki en biiyiik
hacimli net sermaye ¢ikisinin yasandigi 2001 yilinda, kisa vadeli sermayedeki net
cikislar da benzer sekilde rekor diizeyde gerceklesmistir. ABD Merkez Bankasinin faiz
oranlarini1 artirmasiyla olusan kiiresel dalgalanma neticesinde 2006 yilinda da kisa
vadeli sermaye akimlarinin net ¢ikislara doniistigi goriilmektedir. ABD konut
sektoriinde yasanan problemlerin uluslararasi risk algilamalarinda meydana getirdigi

artisla birlikte Tiirkiye’ye yonelik kisa vadeli sermaye akimlarindaki ¢ikis 2007 yilinda
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da stirmiistiir. Bununla birlikte 2010 yilinda kisa vadeli sermaye hareketlerinin toplam

yabanci sermaye igindeki pay1 %63 seviyesine kadar ¢ikmistir.

Tiirkiye’ye yonelik uzun vadeli diger yatirimlarda ise 2003 yilina kadar 6nemli
bir degisim goézlenmemektedir. 2003 yilindan itibaren artis egilimine giren bu tiir
sermaye akimlari i¢in vurgulanmasi gerekli yillar 2007 ve 2009’dur. Bankacilik sektorii
ile bankacilik dis1 6zel sektoriin yurtdisindan sagladiklart uzun vadeli krediler 2007
yilindaki artislarin en biiyiik nedeni olmustur. Tiirkiye'ye yonelik uzun vadeli sermaye
hareketleri toplam net sermaye akimlari igerisindeki agirlikli yerini 2008 yilinda
korumakla birlikte, o6zellikle 2008'in son c¢eyreginden itibaren uluslararasit kredi
piyasalarinda gorillen daralma bankalarin ve 06zel sektoriin uzun vadeli kredi
kullanimin1 olumsuz etkilemistir. Uzun vadeli sermaye girislerinde kiiresel krizin
etkisiyle 2008 yilinin son g¢eyreginde baslayan diisiis egilimi 2009 yilinda yerini net
cikislara birakmustir. Dis finansman imkanlarinin daralmasi 2009 yilinda hem 6zel
sektorlin hem de bankacilik kesiminin uzun vadeli kredi 6deyicisi durumuna ge¢mesine
yol agmistir. Kiiresel krizle birlikte, 32 Sayili Karar’da yapilan degisiklikle o6zel
sektoriin yurt i¢i bankalardan doviz kredisi kullanma imkanlarin artirilmasi, 6zel
sektoriin yurt disindan kullandigi uzun vadeli kredilerin yilin {igiincii ¢eyreginden

itibaren gerilemesinde etkili olmustur (Karahan ve Ipek, 2013:306-309).

Tiirkiye'ye yonelik sermaye hareketlerini yabanct ve yerlesik kokenli olarak
ayristirdigimizda, ddemeler dengesinin sermaye (finans) hesaplarinin portfoy ve diger
yatirimlar sermaye hareketlerinin "yiikiimliiliikler" kalemleri ile "yurt ic¢indeki"
dogrudan yatirimlarin toplami, "yabanci kokenli" sermaye hareketlerini vermektedir.
Portfoy ve diger yatinmlar sermaye hareketlerinin "varliklar" kalemleri ile "yurt
disindaki" dogrudan yatirimlarin toplami ise "yerlesik kokenli" sermaye hareketlerini
vermektedir. Tablo 6.18'deki sermaye hareketlerine iliskin pozitif degerler sermaye
girigini, negatif degerler ise sermaye cikisin1 gostermektedir. Normal donemlerde
yabancilar Tirkiye'ye net sermaye girisi, yerlesik kokenliler ise net sermaye ¢ikisi
gerceklestirmektedir. Ancak 1994, 2001 ve 2008-2009 yillarinda oldugu gibi kriz

donemlerinde bu isaretler tersine donebilmektedir (Boratav, 2010c).
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Tablo 6.18: Tirkiye'ye yonelik yerlesik ve yabanci kokenli sermaye hareketleri (milyon $) (TCMB

EVDS)
Yerlesik kokenli Yabanci kokenli ..
Yillar ene?sel’moaye'e nbet sgrm(a)ay; ng :?nmayr;Et Calglelr%?;ler Hall?eelfeetrl\e/ri*
hareketleri hareketleri hareketleri

1984 -1.625 1.698 73 -1.439 -63
1985 127 938 1.065 -1.013 360
1986 -313 2.437 2.124 -1.465 -163
1987 -979 2.870 1.891 -806 -136
1988 -1.434 476 -958 1.596 -721
1989 312 468 780 938 -2.472
1990 -527 4.564 4.037 -2.625 -896
1991 -2.681 284 -2.397 250 1.199
1992 -3.257 6.905 3.648 -974 -1.484
1993 -3.868 12.771 8.903 -6.433 -308
1994 2.409 -6.666 -4.257 2.631 -546
1995 -962 5.527 4.565 -2.339 -5.005
1996 -1.159 6.642 5.483 -2.437 -4.545
1997 -2.711 9.680 6.969 -2.638 -3.316
1998 -3.453 2.613 -840 2.000 -216
1999 -3.708 8.537 4.829 -925 -5.726
2000 -3.402 12.986 9.584 -9.920 -354
2001 -1.886 -12.671 -14.557 3.760 2.694
2002 -3.016 4.188 1.172 -626 -6.153
2003 -2.852 10.014 7.162 -7.554 -4.047
2004 -9.151 26.853 17.702 -14.198 -824
2005 -2.850 45,535 42.685 -21.449 -17.847
2006 -18.390 61.079 42.689 -31.836 -6.114
2007 -9.022 58.309 49.287 -37.781 -8.032
2008 -15.851 50.581 34.730 -40.438 1.057
2009 6.723 3.400 10.123 -12.168 -111
2010 2.024 57.037 59.061 -45.447 -12.809
Not: ~ Odemeler dengesi muhasebesi geregi, rezerv artiglar eksi, azalislari ise art1 ile isaretlenmektedir.

Odemeler dengesi muhasebesinde cari islemler agig1 yurt disindan getirilen

kaynaklarla (yani sermaye hesabindaki bir fazla ile) ya da merkez bankasinin resmi

rezervlerinden kapatilir (Subasat, 2010:4). Tablo 6.18’de goriildiigii gibi, Tiirkiye'de

yabanci sermaye hareketleri giderek cari dengeden bagimsizlasmis (Boratav, 2010c:25);

sermaye hesabindaki fazla hem cari agig1 kapatmis hem de rezervleri artirmistir.
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Boratav (2001)'a gore, sermaye girisleri ile cari islemler acigi arasindaki farkin
bliylimesi, yabanci sermaye giriglerinin giderek artan bolimlerinin yerlesiklerin
sermaye ¢ikarmasina ve asir1 rezerv birikimine tahsis edilmesi ile agiklanabilir. Sermaye
hesabindaki fazla dogrudan yabanci yatirimlar, portfoy yatirimlar1 ve dis bor¢lanmada
gorlinen fazlay ifade etmektedir. Di1s bor¢lanmadaki artisa ise, 6zellikle 2002 yilindan
sonraki donemde 6zel sektdr bor¢clanmalarindaki artis neden olmustur (Bakiniz Tablo
6.10). S6z konusu donemde bankacilik kesiminin bilan¢olarinin daha yakindan
denetlendigi ve bor¢lanmalarin yakindan takip edildigi bilinmektedir. Oysa finansal
olmayan kuruluslarin ve sirketlerin dig bor¢lanmasi iizerinde herhangi bir denetim
mekanizmas1 mevcut degildir. Sirketler doviz kurunun ucuzlugunu firsat bilerek asiri
risk almaya heveslenmekte ve bunun neticesinde de dis borglarini hizla artirmaktadir

(Yeldan, 2010b:38)

Finansal serbestlesmenin Tiirkiye ekonomisinde yarattigt olumsuz etkiyi
uluslararast yatirnm pozisyonu istatistiklerine bakarak degerlendirdigimizde, 2002
yilinda 147,7 milyar dolar olan yabancilarin varliklariin (yiikiimliiliikler kalemi) 2010
yilinda 546 milyar dolara ulastig1 goriilmektedir (Tablo 6.19). Buna karsin, 2002 yilinda
62,2 milyar dolar olan Tiirkiye'de yerlesik yerli ve yabancilarin doviz cinsinden
varliklari ise 2010 yilinda 184,4 milyar dolar seviyesine ulasmistir. Dolayisiyla, Tiirkiye
ekonomisinin net uluslararasi yatirnm pozisyonu 2002 yilinda -85,5 milyar dolarken
2010 yilinda -361,5 milyar dolara yiikselmistir. Bu su anlama gelmektedir: Tiirkiye
ekonomisi finansal serbestlesmeye bagli olarak gergeklesen asir1 sermaye girislerinden
kaynaklanan yuktamluliklerini 6deyemeyecek durumdadir. Dolayisiyla, TCMB yiiksek
faiz- diisiik kur politikasini uygulamaya devam etmek suretiyle dis soklar karsisinda
finansal kirilganliklar1 artiracak ve kriz yasanmasina neden olacak bir yapiy:

siirdiirmeye caligmaktadir.
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Tablo 6.19: Uluslararasi yatirim pozisyonu (2002-2010 yil sonlari itibariyle, milyon $) (TCMB EVDS)

Yillar | 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Uluslararasi Yatirim Pozisyonu, net | -85.514 | -105.515 | -127.871 | -174.698 | -206.007 | -314.058 | -199.947 | -276.324 | -361.544
Varliklar 62.270 | 73.713 | 86.012 | 107.155 | 144.055 | 170.140 | 186.428 | 181.007 | 184.475
Yurtdisinda dogrudan yatirimlar 5.847 6.138 7.060 8.315 8.866 12210 | 17.846 | 22.250 | 22.509
Portféy yatirimlari 809 1.963 936 732 3.126 2.023 1.954 1.923 2.256
Diger yatirimlar 27.529 | 30.439 | 40.373 | 45.678 | 68.777 | 79.467 | 92.393 | 81.998 | 73.726
Rezerv varliklar 28.085 | 35.173 | 37.643 | 52.430 | 63.286 | 76.440 | 74.235 | 74.836 | 85.984
Yikimlilikler 147.784 | 179.228 | 213.883 | 281.852 | 350.062 | 484.198 | 386.375 | 457.331 | 546.019
Yurticinde dogrudan yatirimlar 18.803 | 33.219 | 38,565 | 71.302 | 95.127 | 155.162 | 80.385 | 143.690 | 186.936
Portfoy yatirimlari 23.883 | 30.024 | 45.751 | 72.606 | 84.410 | 120.629 | 68.802 | 91.186 | 118.381
Diger yatirimlar 105.098 | 115.985 | 129.567 | 137.944 | 170.525 | 208.407 | 237.188 | 222.455 | 240.702

Burada dikkat cekilmesi gereken nokta, sermaye girislerinin cari islemler
aciginin kapatilmasini saglamakla birlikte, ayn1 zamanda TL'nin nominal ve reel olarak
asirt degerlenmesine neden olmasidir. Sermaye hareketleri ile reel doviz kuru
etkilesiminin Tiirkiye Ornegi dahilinde ele alindigi bir ¢ok calismadan ¢ikan ortak
sonug, kisa vadeli sermaye hareketleri ile ulusal paranin reel degeri arasinda pozitif bir
baglanti bulundugu yoniindedir. Cevis ve Kadilar (2001) 1989:10-1997:09 déneminde
kisa vadeli sermaye hareketlerinin Turkiye'deki makroekonomik gostergeler tizerindeki
etkilerini VAR modeli kullanarak yaptiklar: ¢aligmanin sonucunda, yiiksek faiz- diisiik
kur politikas1 nedeniyle kisa vadeli sermaye hareketlerinin arttig1 sonucuna varmis ve
bu cergevede kisa vadeli sermaye girisleri sonucu TL'nin asir1 degerlenmekte oldugu
sonucuna varmiglardir. Yeldan vd. (2002) 1992:01-2001:12 donemi aylik verilerini
kullanarak kisa vadeli bankacilik kredileri ve portfoy yatirimlar: seklinde tanimladiklar
finansal sermaye girisi ile makroekonomik degiskenler arasindaki iliskileri arastirdiklar
coklu regresyon analizlerinde, finansal sermaye girislerinin ulusal paranin reel olarak
degerlenmesi ile pozitif korelasyonu oldugunu ortaya koymuslardir. insel ve Sungur
(2003), 1989:03-1999:04 donemi i¢in toplam sermaye akimlar1 ve sermaye akimlarinin
alt kalemleri ile se¢ilmis 42 ekonomik gosterge arasindaki iliskileri nedensellik analizi
ile inceledikleri ¢aligmalarinda, kisa vadeli sermaye akimlarimin kurlarin agir
degerlenmesine bagli olarak ithalatin artmasina ve cari agiga neden oldugu sonucuna
ulagsmiglardir. Berument ve Dinger (2004) 1992:01-2001:06 doneminde VAR modeli ile

sermaye akimlarimin Tiirkiye'nin makroekonomik performans: iizerindeki etkilerini
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analiz ettikleri ¢alismalarinda, sermaye miktarindaki artisin kisa donemde para arzini ve
ekonomik biiylimeyi arttirict yonde, fiyatlar ve faiz oranlarmi disiiriicii yonde etkide
bulundugunu ve ulusal paranin reel olarak degerlenmesine neden oldugu sonucuna
ulagsmiglardir. Apak vd. (2006) 1991:1-2005:4 donemi i¢in Tiirkiye'de sicak para
girisleri, GSYIH ve reel ddviz kuru arasindaki etkilesimi VAR ve Granger nedensellik
testi yontemlerini kullanarak arastirmislar ve bu arastirma sonucunda sicak para
girislerinin GSYIH ve reel doviz kuru iizerinde etkili oldugu sonucuna varmislardir.
Keskin (2008) Tiirkiye ekonomisine yonelen portfdy yatirimlar: ve kisa vadeli sermaye
hareketlerinin doviz kuru, faiz orani, doviz rezervleri ve cari islemler dengesi lizerindeki
etkisini 1992:01- 2007:07 donemine iliskin aylik veriler kullanarak sinir testi ve ARDL
yaklagimi ile arastirmislardir. Analiz sonucunda kisa vadeli sermaye hareketlerinin uzun
donemde ulusal paranin reel olarak deger kazanmasma yol acarak cari islemler
dengesini olumsuz etkiledigi belirlenmistir. Ayrica portfoy yatirimlarinin uzun
donemde, faiz oranini diigmesine ve doviz rezervlerinin artmasina neden oldugu tespit

edilmistir.

Bahsi gecen ampirik c¢aligmalarin sermaye hareketleri ile ulusal paranin reel
degeri arasinda pozitif bir baglantinin mevcut oldugu yoniinde ulastiklar1 ortak sonug,
sermaye hareketlerinin piyasa déviz kurunun artma/azalma yoniinde degismesine neden
olarak satin alma giicii paritesi kurundan sapma derecesini etkiledigi yoniindeki
savimiz1 desteklemektedir. Sermaye hareketlerinin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlart disindaki diger kalemleri olan portfoy yatirimlar: ve diger yatirimlar toplanu
ile SGP cinsinden reel doviz kuru arasindaki iligskiye bakildiginda (Grafik 6.8), biylk
Olclide paralel bir egilim gosterdikleri gozlemlenmektedir. Sermaye girislerindeki
artislar (azalislar) TL'nin deger kazanmasina (kaybetmesine) ve buna bagli olarak SGP
cinsinden reel doviz kurunun "adil degeri" olarak da tanimlayabilecegimiz 1 degerine
yakinlagsmasma (uzaklagmasina) neden olmaktadir. Bagka bir ifadeyle, sermaye
girislerindeki artis / azaliglara bagl olarak cari kurun SGP kurundan sapma derecesi ve

yonii degiskenlik gostermektedir.
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Grafik 6.8: Portfoy yatirimlar ve diger yatirimlar toplamu ile SGP cinsinden reel déviz kuru arasindaki
iliskinin seyri (1984-2010).

Diger yatirimlar1 vadelerine gore ayrigtirarak ayni iliski incelenildiginde
(Grafik 6.9), portfoy yatirimlari ile kisa vadeli diger yatirimlar toplamindan olusan
sermaye hareketleri ile SGP cinsinden reel doviz kuru arasindaki paralel egilimin biiyiik
Olciide devam ettigi, ancak 2006 yilindan itibaren s6z konusu egilimin farklilik
gosterdigi goriilmektedir. Bunun séz konusu sermaye hareketleri acisindan nedenleri,
2006 yilinda ABD piyasalarinda faiz artirrminin etkisi, 2007 ve 2008 yillar1 i¢in ABD
konut sektoriinde yasanan sikintilar ve uluslararasi kredi piyasalarinda yarattigi risk

algilamalarindaki degisimlerdir.
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Grafik 6.9: Portfoy yatirimlari ve kisa vadeli diger yatirimlar toplamu ile SGP cinsinden reel doviz kuru
arasindaki iligkinin seyri (1984-2010).
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Ayn sekilde, portfoy yatirimlari ile uzun vadeli diger yatirnmlar toplamindan
olusan sermaye hareketleri ile SGP cinsinden reel doviz kuru arasindaki iliski de 2000'li
yillarin ortasina kadar paralellik gostermekte ve sonrasinda farkli yonde hareket
etmektedir (Grafik 6.10). Bunun uzun vadeli diger yatirimlar agisindan nedenleri ise,
Ozellikle bankacilik ve bankacilik dis1 6zel sektoriin uzun vadeli kredilerindeki 2007
yilinda en yiiksek degerine ulasan artisin daha sonra 2008 yilinda azalmaya ve 2009
yilinda da net sermaye ¢ikislarina donmesidir. Sermaye hareketlerindeki bu gelismelere
karsin SGP cinsinden reel doviz kurunun 2000'li yillarda siirekli bir artig egiliminde
olmasinin nedeni ise, Tiirkiye ekonomisinin {iiretim, dis ticaret ve finans agisindan
yasadig1 yapisal dontistimler dikkate alindiginda asir1 degerli TL politikasina bagimli bir
yapiy1 izlemek zorunda kalmasidir. Yeldan (2013:11-13)'a gore, Turkiye ekonomisi
sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesinin 32 Sayili Karar ile tamamlandig1 1989'dan
bu yana doviz kurunun ucuz, faizlerin ise yiiksek oldugu bir konjonktiir icine hapis
olmus durumdadir. Ve daha da 6nemlisi, bu olgu, merkez bankasinin bilingli ve otonom
bir politika tercihinden ziyade, dogrudan dogruya Tiirkiye ekonomisinin uluslararasi
sermaye akimlarinin mantigina bagimli olmasinin yarattig1 yapisal nitelikli kisitlardan
kaynaklanmaktadir. Mesele bagimsiz olarak faizlerin yiiksek, kurun ucuz tutulmasi

politikas1 degil; Tiirkiye'nin kendi istenci disinda s6z konusu ikili yapiya bagimli

kilinmasidir.
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Grafik 6.10: Portfoy yatirimlari ve uzun vadeli diger yatirimlar toplami ile SGP cinsinden reel  ddviz
kuru arasindaki iligkinin seyri (1984-2010).
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6.3.9. Balassa- Samuelson Etkisi

Daha 6nce de ifade edildigi gibi, Balassa-Samuelson hipotezi satin alma giicii
paritesinden sapmalarin nedenini, ticarete konu olan ve olmayan sektorler arasindaki
verimlilik farklarina dayandirmaktadir. Tiirkiye Ekonomisi i¢in yapilan calismalarda
satin alma giicli paritesinden sapmalarda ve dolayisiyla reel doviz kurunun
degerlenmesinde goreli verimlilik artisinin énemini belirten ¢alismalar (TCMB, 2006;
Ozgigek, 2006) oldugu gibi hipotezi desteklemeyen bulgulara ulasan ¢alismalar da
(Yildirim, 2007; Ay ve Uggdz, 2008; Lopgu vd., 2012; Uslu, 2012 ) mevcuttur.

Ozgicek (2006) yaptig1 calismada 1988-2004 déneminde Tiirkiye ve Almanya
arasindaki reel kurun Balassa-Samuelson hipotezinin ongdrdiigii sekilde nispi fiyatlara
bagli oldugu, dolayisiyla reel kur ve nispi verimlilik arasinda bir iligki kurulabilecegi
yoniinde hipotezi destekleyen sonuglara ulasmistir. TCMB (2006) “Enflasyon Raporu
2006-11” adiyla yayinladigi c¢alismada ekonometrik bir arastirmaya dayanmadan,
oncelikle teorik baglamda Balassa-Samuelson hipotezine dikkat ¢ekerek, Tiirkiye’de
ticarete konu olan ve olmayan sektorlerdeki verimlilik farklari ile goreli fiyat farklarinin
1996-2005 yillar1 arasindaki dénemde birlikte hareket ettigini grafiklerle gostermek
suretiyle ulusal paranin degerlenmesini Balassa-Samuelson etkisine baglama
egilimindedir. TCMB verimlilik artisinin  kaynagi olarak 2001 krizi sonrasinda
siiregelen yapisal reformlari, ekonomide 6zel sektdriin roliiniin artmasini, uygulanmakta
olan ekonomi politikalar1 sonucunda olusan giiven ortamini, uluslararas: likidite
kosullarinin destekledigi sermaye girislerini igaret etmektedir. Ulusal paranin nominal
olarak deger kazanmasi ithal sermaye mallarinin diger girdi bilesenlerine kiyasla
fiyatlarim1  diisiirerek yatirim harcamalarim1  tegvik etti§i, bunun da sermaye
derinlesmesine neden olarak dis ticarete konu olan sektdrlerde kismi emek verimliligi
artiglarin1 destekledigi ileri siiriilmektedir. Sonu¢ olarak, Balassa-Samuelson etkisi
cercevesinde, dis ticarete konu olmayan sektorlerde goreli olarak daha hizli fiyat
artiglar1 ortaya c¢ikmakta, bu da ulusal paranin reel olarak degerlenmesine katkida
bulunmaktadir (TCMB, 2006:33-34). Yine TCMB’nin “2013 Yili Para ve Kur
Politikas1” adli ¢aligmasinda da Tiirkiye gibi yakinsama siirecindeki iilkelerde Balassa-

Samuelson etkisinden kaynaklanan nedenlerle reel doviz kurunun zaman iginde bir
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miktar  degerlenme  egiliminde olmasmin  normal karsilanmasi  gerektigi
vurgulanmaktadir (TCMB, 2012:6-7). TCMB’nin Balassa-Samuelson etkisine yaptigi
bu vurgunun arka planinda 6zellikle yakinsama olgusuna verilen dnemin rol oynadigi
diisiiniilebilir. Reel doviz kurunun ticarete konu olan ve olmayan sektdrler arasinda
verimlilik farklarindan dolayr ekonominin gelismislik diizeyi ile pozitif bir iliski
igerisinde oldugunu ifade eden Balassa-Samuelson etkisinin varligi, 6zellikle yakinsama
ile ilgili sonuglar1 agisindan Avrupa Birligi’ne entegrasyon siirecinde yeni iilkelerin
katilma stiregleri ve bu lyelikten elde edecekleri faydalari ortaya koymak amaciyla
oldukga 6n plana ¢ikmakta olup bir yakinsama gdstergesi olarak degerlendirilmektedir

(Ay ve I¢oz, 2008).

TCMB kurumsal olarak Balassa-Samuelson etkisinin satin alma giicii
paritesinden sapmalarda ve dolayisiyla ulusal para biriminin reel olarak
degerlenmesinde 6nemli bir belirleyici faktdr oldugu goriisiinii benimsemis olsa da,
Tiirkiye ile ilgili yapilan ampirik ¢aligmalarin biiylik bolimiinde TCMB’de farkl olarak
s0z konusu hipotezi desteklemeyen bulgular elde edilmistir. Lopcu vd. (2012)
TCMB’nin TL’deki degerlenmenin son yillardaki ticarete konu olan sektorlerdeki hizli
verimlilik artisindan kaynaklandigi vurgusunu sinamak amaciyla yaptiklar1 ¢alismada,
1995:Q1-2010:Q4 doneminde Tiirkiye ve referans olarak alinan AB-27 Ulkelerinin
verimlilik farklarinin reel efektif doviz kuru iizerinde Balassa-Samuelson hipotezinin
ongordiigii sekilde bir etkisinin olmadigi yoniinde sonuglara ulagsmislardir. Benzer
sekilde, Ay ve Icoz (2008) 1970-2004 déneminde Tirkiye ve A.B.D. érneklemini,
Yildirim (2007) 1980-2003 déneminde Tiirkiye baz alinarak Almanya, Ingiltere, Fransa
ve A.B.D. 6rneklemini, Uslu (2012) 2000:Q1-2012:Q1 doneminde Turkiye ve Almanya
orneklemini kullanarak ve g¢esitli ekonometrik teknikler uygulayarak yaptiklar
calismalarda uluslararas1 goreli verimlilik farklar1 ile reel doviz kuru hareketleri
arasinda uzun dénemde Balassa-Samuelson hipotezini destekleyen sekilde bir iliskinin
olmadigr yoniinde sonuglara ulasmislardir. Sonug¢ olarak, TCMB’nin Balassa-
Samuelson etkisi ile ilgili vurgusunun, literatiirde Tiirkiye ile ilgili olarak yapilan
calismalarda s6z konusu hipotezi desteklemeyen bulgulara ragmen varligini siirdiirmesi

bilimsel olmaktan ziyade, Avrupa Birligi'ne entegrasyon siirecinde bir yakinsama
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gostergesi  olarak degerlendirilmesine bagli olarak politik bir tercih olarak

degerlendirilebilir.

6.4. Turkiye ve merkez tilkeler arasindaki esitsiz miibadelenin hesaplanmasi

Calismamizin bu alt bolimiinde, uluslararasi ticaret yoluyla Tiirkiye’den
merkez iilkelere dogru gergeklesen karsiliksiz kaynak transferi hesaplanacaktir. Bu
calismada, hesaplama yontemi olarak Kdohler (1998) tarafindan ortaya konulan tahlil
dikkate alinacak; iilke gruplar1 yerine sadece Tiirkiye ve gelismis {lilkeler arasindaki
ihracat iliskisi incelenecegi i¢in Reich’in tahlilindeki gibi nominal ve reel degerler
cinsinden diinya ticaret tablolar1 olusturulmayacaktir. Hesaplama kapsamindaki
gelismis ilkeler gruplandirmasi icin UNCTAD tarafindan kullanilan cografi bolge
ayrimi  dikkate alimmig; bu kategoride gruplandirilan 44 iilkeye Tiirkiye nin
gerceklestirdigi ihracat rakamlar ise TUIK’in veri tabanindan 1980-2010 d6nemi igin
(yillar itibariyle) temin edilmistir. Hesaplamada kullanilan dolar cinsinden piyasa doviz
kuru ve GSYIH, dolar cinsinden SGP déviz kuru ve GSYIH verileri i¢in, World

Bank’in WDI (World Development Indicators) veri tabanindan yararlanilmigtir.

Hesaplamamizin ilk asamasinda, 1980-2010 doneminde Tiirkiye'nin gelismis
tilkelere yaptig1 ihracat rakamlar1 yillar itibariyle nominal degerler (dolar cinsinden)
TUIK’in veri tabanindan temin edilmistir. Daha sonra doviz kuru sapma faktorii (d)
hesaplanmis; bu hesaplamada yillar itibariyle Tiirkiye’nin SGP dolar kuru (International
Dollar) cinsinden GSYIH degerleri, dolar kuru cinsinden GSYIH degerlerine
boliinmiistiir. Elde edilen sonuglara bakildiginda (Tablo 6.20), Tiirkiye'ye ait doviz kuru
sapma faktorl diger cevre iilkelerde oldugu gibi dnemli dlgiide 1 degerinden farklilik
gostermektedir. Doviz kuru sapma faktorinin 1980-2010 donemi igindeki seyrine
bakildiginda, 1980-1988 arasinda uygulanan rekabetci devaliiasyonlarin etkisi ile sapma
faktorlinliin artis egilimi, 1989 yilindan itibaren ise ozellikle kisa vadeli sermaye
girislerinin etkisiyle TL nin deger kazanmasina bagli olarak azalma egilimi gosterdigi
g6zlenmektedir. Daha sonraki surecte ise 1994, 1998 ve 2000/2001 krizlerinin etkisiyle

doviz kuru sapma faktoriiniin arttigi ve 2001 yilindan giiniimiize kadar olan siirecte ise
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yine TL'nin deger kazanmasina bagli olarak genel olarak bir azalma egilimi sergiledigi
goriilmektedir. Doviz kuru sapma faktorii en yiiksek degerine 2001 yilinda (2,862)

ulagmustir.

Tablo 6.20°de, 1980-2010 doneminde ddéviz kuru sapma faktoriinin ortalama
degeri 1,92 olup; bu deger TL’nin dolar cinsinden piyasa doviz kurunun, s6z konusu
donemde dolar cinsinden SGP doviz kurundan ortalama 1,92 kati civarinda bir sapma
egilimi gosterdigine igaret etmektedir. Ayni zamanda, tablodaki karsilastirmali fiyat
diizeyinin ortalama degeri de 53 olarak hesaplanmistir. Bu iki tespit birlikte ele
alindiginda, Tirkiye’nin ABD’ye gercgeklestirdigi ihracatinda mallarim1 ABD’deki
degerinin yaklasik olarak yarisina satti§i anlamina gelmektedir. Tiirkiye’nin ABD ile
ticaretindeki bu esitsiz miibadele iligkisi, diger gelismis iilkelerle olan ticaretinde de
varligimi siirdiirmektedir. Dolayisiyla, Tiirkiye ABD dahil tim gelismis {ilkelere
mallarin1 degerinin ¢ok altinda satmak suretiyle doviz kuru mekanizmalarindan

kaynaklanan bir esitsiz miibadeleye maruz kalmaktadir.

Hesaplamamizin ikinci agamasinda, Tiirkiye i¢in hesaplanan doviz kuru sapma
faktorleri ile gelismis tilkelere gerceklestirdigi (piyasa doviz kuru cinsinden) nominal
thracat degerleri carpilmak suretiyle ihracatin adil degeri (dX) olarak da ifade edilen
reel degerler cinsinden ihracat degerlerine ulasilmistir. Bu hesaplama yapilirken,
Tiirkiye'nin ihracat yaptigi gelismis ilkelerin ihracatimizdaki paylarma gore bir
agirliklandirma yapilmamis ve Tablo 6.3'de ortaya konulan veriler 15181inda iilke grubu
olarak ortalama doviz kuru sapma faktoriiniin 1 oldugu varsayilmistir. Kohler’in
transfer degeri (T) olarak da tanimladig karsiliksiz kaynak transferi, reel ve nominal

ihracat degerleri arasindaki farklar hesaplanarak hesaplanmustir.
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GSYiH GSYiH Karsilastirmal
Yillar ) (SGP $) Déviz kuru fiyat d_uzeyl
sapma faktori (ABD=100)
1980 68.789.289.566 95.334.955.482 1,386 72
1981 71.040.020.140 109.340.965.013 1,539 64
1982 64.546.332.581 120.138.089.758 1,861 53
1983 61.678.280.115 131.091.565.561 2,125 47
1984 59.989.909.458 145.146.518.334 2,420 41
1985 67.234.948.265 155.925.945.672 2,319 43
1986 75.728.009.963 170.594.148.687 2,253 44
1987 87.172.789.528 192.248.754.094 2,205 45
1988 90.852.814.005 203.109.405.232 2,236 44
1989 107.143.348.667 211.331.789.494 1,972 50
1990 150.676.291.094 239.819.132.073 1,592 62
1991 151.041.248.184 250.619.631.570 1,659 60
1992 159.095.003.188 271.925.404.605 1,709 58
1993 180.422.294.772 300.242.861.558 1,664 60
1994 130.690.172.297 289.800.534.768 2,217 45
1995 169.485.941.048 317.086.230.459 1,871 53
1996 181.475.555.283 346.768.074.993 1,911 52
1997 189.834.649.111 380.341.945.096 2,004 49
1998 269.287.100.115 535.617.055.794 1,989 50
1999 249.751.470.869 517.741.406.393 2,073 48
2000 266.567.531.990 589.414.041.958 2,211 45
2001 196.005.288.838 560.919.094.801 2,862 34
2002 232.534.560.775 572.093.632.799 2,460 40
2003 303.005.302.818 587.855.258.606 1,940 51
2004 392.166.274.991 688.340.961.055 1,755 56
2005 482.979.839.238 781.243.404.330 1,618 61
2006 530.900.094.505 895.162.804.839 1,686 59
2007 647.155.131.629 976.166.553.401 1,508 66
2008 730.337.495.198 1.067.943.794.237 1,462 68
2009 614.553.921.823 1.038.330.842.993 1,690 59
2010 734.364.471.760 1.141.250.450.911 1,554 64
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Tablo 6.21'e gore, hem nominal ihracatin hem de doviz kuru sapma faktoriiniin
biiyiikliigiine bagli olarak nominal ve reel ihracat degerlerinin 6nemli 6l¢lide farkliliklar
gosterdigi ve bu farkliliklarin da karsiliksiz transfer degerlerine yansidigi
g6zlenmektedir. En biiylik farklilasma, yine doviz kuru sapma faktoriiniin en yiiksek
diizeye ulastigi 2001 yilinda olup 41,3 milyar $ olarak gerceklesmistir. 1980-2010
donemi i¢in kiimilatif degerlere bakildiginda, reel ihracat toplam degerinin (1,23 trilyon
$) nominal ihracat toplam degerinin (685,6 milyar $) 1,79 kat1 oldugu gortlmektedir.
Tiirkiye’den merkez tilkelere dogru uluslararasi ticaret yoluyla gergeklesen karsiliksiz
net kaynak transferi, diger bir deyisle esitsiz miibadele degeri, 1980 yilinda 686 milyon
dolar iken gegen zaman zarfinda olaganiistii bir artis gostererek 2010 yili itibariyle 34,4
milyar dolara ulagmistir. Yine, 1980-2010 dénemi i¢in kiimiilatif degerler bakildiginda,
Tiirkiye s6z konusu donem itibariyle toplam 544,3 milyar SGP $ karsiliksiz net kaynak
transferi gerceklestirmistir. Bu sonug, TL'nin ulusal ve uluslararasi finansal kurumlarin
iddia ettiginin aksine diisiik degerlenme egiliminde olmasindan kaynaklanmakta ve
Tiirkiye ile merkez iilkeler arasindaki ticarette doviz kuru mekanizmalarina bagl olarak

ortaya cikan biiyiik esitsizligi ortaya koymaktadir.

Tiirkiye'nin uluslararast ticaret yoluyla merkez {ilkelere gerceklestirdigi
karsiliksiz transfer degerinin GSYIHsmna oranina bakildiginda (Tablo 6.22), bu oranin
1980 yilinda % 1 seviyesinde iken 2010 yilinda % 4,7 seviyesine ulastig1 goriilmektedir.
Bunun anlami, Tiirkiye 2010 yilinda GSYIH'nin % 4,7'si kadar bir degeri karsiliksiz
olarak merkez iilkelere transfer etmistir. Karsiliksiz transfer degerinin GSYiH'ya orani
kriz donemlerinde TL'nin asir1 deger kaybetmesine bagli olarak % 10'u asmis, 2001
yilinda ise % 21 gibi oldukca yiiksek bir orana ulagsmistir. Karsiliksiz transfer degerinin
GSYIiH'ya oraninin, inceledigimiz 1980-2010 yillar1 arasindaki doénemin biiyiik bir
boliimiinde ile dis ticaret dengesinin GSYIH'ya oranindan daha biiyiik olmasi, aslinda
resmi istatistiklerde nominal degerler cinsinden mevcut olan dis ticaret agiklarinin,
Tirkiye gelismis iilkelere yaptig1 ihracatin o {iilkelerdeki degeri kadar ihracat geliri
kazansa dis ticaret fazlalarina doniisecegi anlamina gelmektedir. Ayni sekilde, cari
islemler dengesinin GSYIH'ya orani ile karsilastirildiginda da 1980, 2007, 2008 ve 2010

yillar1 hari¢ donemin tamaminda cari iglemler agiklarinin ortadan kalkmasi1 durumu da
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Tirkiye ekonomisi agisindan kronik bir sorun haline gelen cari islemler agig1 sorununun

ortadan kalkmasi agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir.

Tablo 6.21: Tirkiye’nin ihracatinin adil degerinin (reel ihracat) ve transfer degeri

Yillar Nominal ihracat Déviz kur"u ) Reel ihracat Karsihiksiz transferler
(%) sapma faktor (SGP $) (SGP 9)
1980 1.779.694.309 1,386 2.466.656.313 -686.962.003
1981 2.116.631.712 1,539 3.257.496.205 -1.140.864.493
1982 2.377.627.648 1,861 4.424.765.054 -2.047.137.405
1983 2.615.370.935 2,125 5.557.663.238 -2.942.292.302
1984 3.500.753.258 2,420 8.471.822.883 -4.971.069.626
1985 4.086.363.458 2,319 9.476.276.859 -5.389.913.401
1986 4.262.618.899 2,253 9.603.680.380 -5.341.061.481
1987 6.220.637.527 2,205 13.716.505.747 -7.495.868.220
1988 6.693.500.027 2,236 14.966.666.060 -8.273.166.033
1989 7.222.946.621 1,972 14.243.650.737 -7.020.704.116
1990 8.806.800.725 1,592 14.020.426.755 -5.213.626.029
1991 9.060.829.736 1,659 15.031.916.532 -5.971.086.796
1992 9.702.149.643 1,709 16.580.973.740 -6.878.824.097
1993 9.547.005.324 1,664 15.886.216.859 -6.339.211.535
1994 11.369.902.010 2,217 25.207.072.756 -13.837.170.746
1995 14.271.578.354 1,871 26.702.123.100 -12.430.544.746
1996 14.755.632.241 1,911 28.198.013.213 -13.442.380.972
1997 16.211.205.703 2,004 32.487.256.229 -16.276.050.526
1998 17.907.429.857 1,989 35.617.877.986 -17.710.448.129
1999 18.826.731.794 2,073 39.027.815.009 -20.201.083.215
2000 20.232.235.631 2,211 44.733.472.980 -24.501.237.349
2001 22.199.474.219 2,862 63.534.895.214 -41.335.420.995
2002 25.565.920.145 2,460 62.892.163.556 -37.326.243.411
2003 33.350.891.760 1,940 64.700.730.015 -31.349.838.255
2004 44.319.052.833 1,755 77.779.937.722 -33.460.884.889
2005 49.471.012.579 1,618 80.044.098.352 -30.573.085.774
2006 56.917.169.809 1,686 95.962.348.298 -39.045.178.489
2007 68.657.386.239 1,508 103.535.338.448 -34.877.952.209
2008 74.188.037.741 1,462 108.462.911.177 -34.274.873.436
2009 57.208.948.130 1,690 96.683.122.340 -39.474.174.210
2010 62.243.099.156 1,554 96.725.776.088 -34.482.676.932
Toplam | 685.688.638.023 1.229.999.669.843 -544.311.031.820
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Tablo 6.22: Karsiliksiz transferlerin GSY1H'ya orani.

Cari islemler Karsihiksiz
Yillar Das ticaret dengesi/GSYIH® | transferlerin
GSYiH dengesi/GSYIiH" (% cinsinden)® | GSYiH'ya oram
(%) (% cinsinden) (% cinsinden)
1980 68.789.289.566 -5,1 -3,8 1,00
1981 71.040.020.140 -5,9 - 1,61
1982 64.546.332.581 -4,3 - 3,17
1983 61.678.280.115 -3,7 -2,4 4,77
1984 59.989.909.458 -3,7 -1,8 8,29
1985 67.234.948.265 -3,3 -1,1 8,02
1986 75.728.009.963 -3,0 -1,5 7,05
1987 87.172.789.528 -2,8 -0,7 8,60
1988 90.852.814.005 -1,5 13 9,11
1989 | 107.143.348.667 -2,9 0,7 6,55
1990 | 150.676.291.094 -4,7 -1,3 3,46
1991 | 151.041.248.184 -3,6 01 3,95
1992 | 159.095.003.188 -3,8 -0,5 4,32
1993 | 180.422.294.772 -5,9 -2,7 3,51
1994 | 130.690.172.297 2,4 15 10,59
1995 | 169.485.941.048 -5,8 -1,0 7,33
1996 | 181.475.555.283 -4,2 -1,0 7,41
1997 | 189.834.649.111 -5,9 -1,0 8,57
1998 | 269.287.100.115 -5,2 0,7 6,58
1999 | 249.751.470.869 -3,9 -0,4 8,09
2000 | 266.567.531.990 -8,3 -3,7 9,19
2001 | 196.005.288.838 -1,7 1,9 21,09
2002 | 232.534.560.775 -2,8 -0,3 16,05
2003 | 303.005.302.818 -4,4 -2,5 10,35
2004 | 392.166.274.991 -5,8 -3,7 8,53
2005 | 482.979.839.238 -6,9 -4,6 6,33
2006 | 530.900.094.505 -7,8 -6,1 7,35
2007 | 647.155.131.629 -7,2 -5,9 5,39
2008 | 730.337.495.198 -7,1 -5,7 4,69
2009 | 614.553.921.823 -4,0 -2,3 6,42
2010 734.364.471.760 -7,7 -6,4 4,70

Not: ® TCMB Odemeler Dengesi analitik bilangolar1 1984

yilindan baglamakta, Kalkinma

Bakanlig1 ekonomik gostergelerinde 1981-1982 yillari verilmemektedir. Bu nedenle, 1981 ve
1982 yillarina ait cari islemler dengesinin GSYIH'ya orani degerleri tabloda yer almamaktadir.

b ¢ Bu gostergelere ait degerler iilke grubu ayrimi yapilmayip, Tiirkiye'nin toplam dis ticaret

verileridir.
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Hesaplamalarda ulasilan sonuglar1 karsilastirabilmek amaciyla yaptigimiz
literatiir taramasinda, Tiirkiye ile ilgili olarak satin alma giicii paritesinden yararlanmak
suretiyle esitsiz miibadele etkisini dlgmeye yoOnelik sadece iki galigmaya ulasilmigtir.
Kohler (1998)'in, OECD iiyesi olan ve olmayan iilkeler olarak iki gruba ayirdigi toplam
119 iilke i¢in 1995 yilinda uluslararasi ticaret yoluyla gergeklesen karsiliksiz deger
transferini hesapladig1 caligmasinin sonuglarina gore, Tiirkiyenin bu yoldan 1995
yilinda OECD iiyesi lilkelere GSMH'sinin % 10'u kadar bir degeri karsiliksiz olarak
transfer etmistir. Ayni yil i¢in ¢alismamizda ulasilan deger %7,33’tiir. Bu deger
farklilasmasinin Kohler’in kullandigi iilke grubu kategorisi yonteminden ve veri

tabanlarindan kaynaklanmis olma olasilig1 ytliksek goriinmektedir.

Diger ¢alismada ise, Elmas (2009) Kohler’in satin alma giicli paritesini temel
alan esitsiz miibadele tahlilinden yararlanarak, 1991-2004 doneminde Turkiye'den
merkez tlkelere dogru gerceklesen karsiliksiz deger transferini, yine sdz konusu
tilkelerde de tiretilen 18 tarimsal {iriin ihracati lizerinden hesaplamistir. Calismanin
sonuclarina gore, Tiirkiye'den merkez {ilkelere segili tarimsal {irlin ihracati lizerinden
1991-2004 doneminde gergeklesen karsiliksiz deger transferi, s6z konusu Urlnlerin
toplam ihracat degerinin % 41'1 kadardir. Yazara gore, bu sonuglar TL'nin IMF'nin ileri
stirdiigiinilin aksine diisiik degerlenme egiliminde oldugunu ve bu durumun Tiirkiye'nin
merkez lilkelere gerceklestirdigi ihracat araciligiyla esitsiz miibadeleye neden oldugunu
gostermektedir. Calismamizda, 1980-2010 doneminde Tiirkiye’den gelismis iilkelere
dogru gerceklesen karsiliksiz kaynak transferi, toplam ihracat degerinin %79’una
tekabiil etmektedir. Elmas (2009)’mm c¢alismasinda ulastigt sonuglar ile kendi
sonuglarimiz arasinda ortaya ¢ikan farklilasma segilen orneklemdeki iilke sayisindan,
zaman araligindan ve SGP doviz kuru hesaplamasma dahil edilen mal ve hizmet
miktarindan kaynaklanmaktadir. Sonug olarak, her {i¢ ¢alisma da ulastiklar1 sonuglarin
blyiikligi agisindan doviz kuru mekanizmalarinin uluslararasi ticarette nasil karsiliksiz

bir kaynak transferine yol agtigin1 gostermeleri a¢isindan 6nem arz etmektedir.

Gelismekte olan {ilkelerin diger iilkeler karsisinda rekabet iistiinligiinti ele
gecirmek igin oncelikli olarak tercih ettikleri uygulamalardan birisinin, ulusal para

birimlerinin merkez iilke para birimleri karsisindaki degerinin, rekabet halinde oldugu
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diger gelismekte olan iilke para birimlerine gore daha diisiik degerlenmesini saglayacak
sekilde kur politikalar1 uygulamalar1 oldugu daha once ifade edilmisti. Tiirkiye, ulusal
para biriminin merkez iilke para birimleri karsisinda, rekabet halinde oldugu 6zellikle
Asya iilkelerinin para birimlerine gére daha yiiksek degerli olmasi nedeniyle rekabet
ustinligiint bu ilkeler karsisinda yitirmistir (Bakiniz Tablo 6.2). Tiirkiye'nin doviz
kuru sapma faktorii rekabet halinde oldugu Asya iilkelerine gére daha kiigiik bir degere
sahiptir; bagka bir deyisle, piyasa doviz kuru SGP doviz kurundan nispi olarak daha az
sapma gostermektedir. Buna bagli olarak, Tirkiye Asya iilkeleri karsisinda yitirdigi
rekabet giicline karsilik, izledigi asir1 degerli kur politikasina bagl olarak bu tilkelerden
ithalatin1 arttirarak "Asya'dan alip Avrupa'ya satmak" suretiyle farkli bir rekabet

politikasina yonelmis goriinmektedir.

Tiirkiye'nin tiretim ve dis ticaret modelindeki yapisal doniisiime bagli olarak
ithalatimizin giderek "Asyalilasmakta" oldugu dis ticaret istatistiklerinde belirgin bir
sekilde goriilmektedir. Ithalatimiz iginde Avrupa Birligi ve ABD'i payinda yillar
itibariyle bir diisiis gozlemlenirken, Asya iilkelerinin payr giderek artmaktadir. Dig
ticaret dengesi acisindan bakildiginda, bolgesel olarak Avrupa Birligi ve Amerika
iilkeleri ile yapilan ticaret iligkisi sonucunda olusan dis ticaret agiginda bir azalma
goriiliirken, Asya tilkeleri ile 6nemli bir ticaret agiginda ise bir artma egilimi oldugu dis
ticaret istatistiklerine yansimaktadir. Ornegin; TUIK verilerine gére, Cin'den yapilan
ithalatin toplam ithalat i¢indeki payr 2004 yilinda % 4,6 iken (4,4 milyar $), 2010
yilinda % 9,3'e (17,1 milyar $) yiikselmistir. Buna karsilik, Cin'e yapilan ihracatin
toplam ihracat i¢indeki pay1 2004 yilinda % 0,6 iken (391,5 milyon $), 2010 yilinda %
2'ye (2,6 milyar $)'a yiikselmistir. Dolayistyla, dis ticaret istatistiklerine bakildiginda
Tiirkiye Cin ile yaptig1 ticarette s6z konusu donemde dis ticaret a¢igr (2010 yilinda
14,9 milyar §) vermektedir. Ancak, doviz kuru mekanizmasi {izerinden resmi
istatistiklere yansimayan bir sekilde gerceklesen karsiliksiz deger transferini hesaba
kattigimizda, Tirkiye'nin Cin'den 1,89 milyar $ degerinde bir kaynak transfer ettigi
gorilmektedir (Tablo 6.23).
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Tablo 6.23: Tiirkiye ve Cin arasindaki karsiliksiz kaynak transferi (2010 yil1)

Thracatin adil degeri (dX)* 2.065.666.150
Thracat (X) 2.269.175.473
Transfer degeri (Ty) -203.509.323
ithalatin adil degeri (dM)° 18.873.458.613
Ithalat (M) 17.180.806.446
Transfer degeri (Ty,) 1.692.652.167
Net karsiliksiz deger transferi (Ty- Tp) 1.896.161.490

Not: 2010 y1l1 igin Turkiye'nin doviz kuru sapma faktoru 1,554 ve Cin'in 1,707'dir.
® Thracatin adil degeri (dX= dririye / dcin * X)
 ithalatin adil degeri (AM= dcin / Aryrciye * M)

Tablo 6.23'de elde edilen bulgular, Tiirkiye'nin merkez iilkeler karsisinda doviz
kuru mekanizmasiyla maruz kaldigi esitsiz miibadele iliskisini, kendisinin de aymn
mekanizmay1 kullanarak Asya iilkelerine karsi uygulamakta oldugunu gostermektedir.
Dolayisiyla, Tiirkiye ve Cin orneginden hareketle, piyasa doviz kurunun SGP doviz
kurundan sapmasina bagli olarak uluslararasi ticaret kanaliyla gerceklesen karsiliksiz
kaynak transferinin, sadece cevre iilkeler ile merkez {tlkeler arasinda degil, ¢evre

tilkelerin kendi aralarinda da mevcut oldugu goriilmektedir.




SONUC VE ONERILER

Bu tezin amaci, diinya kapitalist sisteminde uluslararasi ticaret kanaliyla ¢evre
iilkelerden merkez iilkelere dogru gerceklesen karsiliksiz kaynak transferinde, baska bir
ifadeyle esitsiz miibadele iligkilerinde, doviz kuru mekanizmalarinin oynadigi roli ve
etkilerini ortaya koymaktir. Bu ama¢ dogrultusunda, oncelikle tezin kavramsal
cergevesini teskil eden esitsiz miibadele ve satin alma giicii paritesi teorileri hakkinda
bilgi verilmis; daha sonra mevcut doviz kuru mekanizmalarinin esitsiz miibadeleye
etkisini tahmin etmekte kullandigimiz piyasa doviz kuru ile satin alma giicii paritesi
doviz kuru arasindaki sapmaya neden olan etkenler, genelde gelismekte olan iilkeler
0zelde ise Tiirkiye i¢in incelenmistir. Son olarak, piyasa doviz kuru ile satin alma giicii
paritesi arasindaki sapmanin esitsiz miibadeleye etkisi, Kohler ve Reich tarafindan
gelistirilen tahlil yontemlerinden yararlanarak hem gelismekte olan iilkeler ile gelismis
tilkeler arasindaki, hem de gelismis tlkeler ile Tiirkiye arasindaki uluslararasi ticaret
iliskileri i¢in hesaplanarak tahmin edilmeye calisilmistir. Ancak dikkat edilmesi gereken
en 6nemli konulardan birisi, s6z konusu yontem ile dlciilen, emek deger cinsinden ifade
edilen artik deger aktarimi degildir; sadece doviz kuru mekanizmalarindan kaynaklanan
karsiliksiz bir reel deger aktarimidir. Baska bir ifadeyle, piyasa doviz kurunun satin

alma giicii paritesinden sapmasindan kaynaklanan esitsiz miibadele etkisidir.

Kohler, piyasa doviz kuru ile satin alma giicli paritesi doviz kuru arasindaki
sapmadan hareketle, merkez ve c¢evre iilkeler arasinda birinci tilke grubu lehine
gerceklesen esitsiz miibadele etkisinin nasil gergeklestigini kuramsal olarak agiklarken,
s6z konusu sapmanin nedenleri konusunda yeterli bir agiklama getirmemis; sadece
kiiresel glic ve refah iligkilerinin paranin degerini belirledigine vurgu yapmuistir.
Tezimiz, 6zellikle piyasa doviz kurunun satin alma giicli paritesinden sapmasina neden
olan parasal ve reel etkenlerin ortaya konulmasina ve gevre iilkeler agisindan analizine
Ozellikle 6nem vererek Kohler'in tahliline kuramsal agidan bir destek saglamig
olmaktadir. Bu cercevede, gelismekte olan {ilkelerde piyasa doviz kurunun satin alma

giicli paritesi doviz kurundan sapmasina neden oldugu diisiiniilen etkenler olarak ilgili
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literatiirde en ¢ok On plana ¢ikan para arzi ve enflasyon orami degiskenligi, ticaret
engelleri ve disa acgiklik diizeyi, piyasa fiyatlamasi, doviz kurundan fiyatlara gecis
etkisi, Balassa-Samuelson etkisi, sermaye hareketleri, d6viz kuru rejimleri ve doviz
kuru politikalari, konvertibilite, dalgalanma korkusu, uluslararasi rezerv birikimi, para
ikamesi, kiiresel tliretim ve dis ticaretin yapisinda meydana gelen yapisal doniisiimler
hem gelismekte olan iilkeler hem de Tiirkiye agisindan ele alinmistir. Gelismekte olan
ulkeler ve Turkiye ile ilgili olarak yapilan ampirik caligmalarda SGP hipotezinin
saglanamamasi, bu {iilkelerin geligmis iilkelerle aralarinda fiyat yakinsamasi siirecinin
heniiz tamamlanmadig1 ve fiyat degismelerine nominal doviz kurlarinin tam olarak
adapte olmasini engelleyen faktorlerin oldugu seklinde yorumlanmaktadir. Gelismekte
olan ulkelerin kendine 0zgu karakteristik Ozellikleri, bu ulkelerin SGP cinsinden reel
doviz kuru dinamiklerinin gelismis iilkelerden farklilastigini diisiindiirmektedir (Drine
vd., 2008:28). Her ne kadar ana akim iktisatgilar, piyasa doviz kurunun satin alma giicii
paritesinden sapmasina neden olan etkenler olarak Penn etkisine ve Balassa-Samuelson
etkisine vurgu yapmis olsalar da; ¢alismamizda yaptigimiz degerlendirmeler sonucunda,
gelismekte olan iilkelerde s6z konusu sapmanin neden kalict olduguna iliskin olarak
doviz kuru politikalari, konvertibilite, para ikamesi, uluslararasi rezerv biriktirme ve

sermaye hareketleri gibi etkenlerin daha biiyiik etkiye sahip oldugu goriilmektedir.

Kohler ve Reich'n esitsiz miibadele tahlillerinden yararlanarak, merkez ve
cevre Ulkeler icin 1980-2010 donemi igin hesapladigimiz net karsiliksiz transferler
tablosu, piyasa doviz kurunun satin alma giicii paritesi doviz kurundan sapmasindan
kaynaklanan esitsiz miibadeleye denk diisen kayiplar1 gostermektedir. Buna gore, 1980
yilinda 147 milyar dolar olan karsiliksiz net kaynak transferinin ge¢en zaman zarfinda
olaganiistii bir artig gostererek 2010 yili itibariyle 2,2, trilyon dolara ulastig
hesaplanmustir. Bu deger, 2010 yil1 igin gelismekte olan ekonomilerin GSYIH'sinin %
9,10'una tekabiil etmektedir. Yine aynmi sekilde, Tirkiye'den gelismis iilkelere dogru
uluslararasi ticaret yoluyla gergeklesen karsiliksiz transfer degeri ise, 1980 yilinda 686
milyon dolar iken 2010 yilinda 34,4 milyar dolara ulasmistir. Karsiliksiz kaynak
transferinin Tiirkiye'nin GSYIH'sina oranina bakildiginda, 1980 yilinda % 1 iken 2010

yilinda % 4,7 seviyesine ulastigi goriilmektedir. 1980-2010 dénem ortalamasi ise
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Tiirkiye'nin GSYIH'sinin %7,16's1 oraninda olup, maruz kaldigi karsiliksiz kaynak
transferinin biiyiikliigiinii daha net bir sekilde ortaya koymaktadir.

Hem gelismekte olan {ilkeler hem de Tirkiye agisindan mevcut déviz kuru
mekanizmalariyla gelismis iilkelere aktarilan net karsiliksiz transferlerin biiytkligi,
kalkinma ve biiylimeleri agisindan ihtiya¢ duyduklar1 yatirimlara tahsis edebilecekleri
kaynaklar olarak diisiiniildiiglinde biiyilk onem arz etmektedir. Diinya kapitalist
sisteminde Uretim, finans ve dis ticarette yasanan yapisal doniisiimler karsisinda,
gelismekte olan iilkeler ve Tiirkiye agisindan rekabet giiciinii koruyabilmek ve kendi
cikarlar1 dogrultusunda bagimsiz bir kalkinma ve biiyiime stratejisi uygulayabilmek
gitgide zorlagsmaktadir. Disa acik bir biiyiime modeline zorlanan s6z konusu iilkelerde,
hem kaynaklarin yanlis tahsisine neden olan hem de dis soklara kars1 kirilganliklar
artiran uygulamalar varligmi siirdiirmektedir. Daha da Onemlisi, zaten nispi olarak
gelismis llkelerden daha diisiik gelir, licret ve fiyat diizeylerine sahip olan gelismekte
olan ulkeler, birbiriyle rekabet etmek zorunda kalmakta ve rekabet giiclinii artirabilmek
ya da koruyabilmek amaciyla, genellikle ulusal para birimlerinin degerini diistirmek
suretiyle doviz kuru mekanizmalarindan kaynaklanan karsiliksiz kaynak transferinin
daha da artmasimna neden olan politikalar uygulamaktadirlar. Bu ise, literatiirde
gelismekte olan tilkeler i¢in kullanilan "dibe dogru yarig" ve "komsuyu fakirlestirme"
olgularinin ortaya ¢ikmasina ve ekonomik agidan birbirlerine zarar vermelerine zemin
hazirlamaktadir. Nitekim, yakin ge¢miste yasanan kur savagslar: tartismasinda, doviz
kurlarin1 yapay olarak diisiik tutmak suretiyle ihracatini desteklemeye calisan iilkelerin
uyarilmast ve gereken Onlemlerin alinmasi yoniinde IMF'nin girisimde bulunmasi
talebinin Brezilya gibi gorece blylk bir ekonomiye sahip gelismekte olan iilkeden
gelmesi bile s6z konusu zarardan duyulan rahatsizliga 6rnek gosterilebilir. Ozellikle
Cin, uyguladig1 diisiik kur politikasiyla uluslararasi piyasalarda bir "Cin fiyat1" algis
olusturarak, diger gelismekte olan iilkeleri ayn1 yonde kur politikalar1 izlemek ve buna

ek olarak reel iicret diizeyini daha da diisiirmek yoniinde baski yaratmaktadir.

Tiirkiye ekonomisi, ithalata dayali ihracat yapisi ile aslinda ithalata
bagimli bir bliylime modeli izlemekte ve bu modelin siirdiiriilebilirligi agisindan, TL'nin
hem piyasa doviz kuru, hem de TCMB tarafindan hesaplanan reel efektif doviz kuru

cinsinden asir1 degerli tutuldugu bir politika tercihine bagimli bir yap1 arz etmektedir.
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Her ne kadar asir1 degerli TL ve diisiik seyreden enflasyon oraninin birlikte var olmasi,
piyasa doviz kurunun SGP doviz kurundan sapma dizeyini azaltsa da; Turkiye
ekonomisi s6z konusu sapmaya bagli olarak, hem dis ticaret agiginin hem de cari
islemler agiginin siirekli artis gosterdigi bir agmazi yasamaktadir. Bununla birlikte,
bliylime ve kalkinmasi agisindan biiylik onem arz eden yatirima tahsis edebilecegi
maddi kaynaklarini (Somel, 2001:194), piyasa doviz kurunun SGP déviz kurundan
sapmasina bagli olarak ortaya ¢ikan karsiliksiz transferlerle gelismis iilkelere
aktarmaktadir. Bagka bir ifadeyle, satin alma giicii paritesine uyumlu bir kur {izerinden
mal ticareti yapilmasi durumunda, kalkinma ve biiyiimesine katki saglayacak 6l¢iide
onemli kaynaklarini, mevcut doviz kuru mekanizmasi aracilifiyla gelismis tilkelere
transfer etmektedir. Karsilagtirmali fiyat diizeyinin diisiik olmasindan ve ulusal para
biriminin geligmis iilkelerin para birimleri karsisinda diisiik degerlenmesinden dolayz,
drettigi mallar1 gelismis {lilkelerdeki fiyatlarina gore daha ucuza ihra¢ etmekte; Ote
yandan merkez Ulkelerde iiretilen ve kalkinmasi agisindan biiyiik 6nem tasiyan sermaye
mallarm1 ise gelismis iilkelerdeki fiyatlarindan ithal etmek zorunda kalmaktadir.
Incelenen doénem itibariyle, s6z konusu karsiliksiz transfer degerlerinin Tiirkiye'nin ithal
ettigi sermaye mali miktarin1 astig1 goriilmektedir. Ornegin, 2010 yilinda Tiirkiye'nin
ithal ettigi sermaye malinin degeri 28,8 milyar $ iken, karsiliksiz transfer degeri 34,4

milyar $'dir.

Sonu¢ olarak, Tirkiye TL'nin dolar cinsinden piyasa doviz kurunun dolar
cinsinden SGP doviz kurundan sapmasina bagli olarak, gelismis iilkelere yaptigi
thracatta bir karsiliksiz transfere maruz kalmaktadir. Gelismis iilkeler karsisinda diisiik
degerli para birimi, diisiik fiyat ve ticret diizeylerine sahip olan Tiirkiye, uygulamakta
oldugu ithalata bagimli olan ihracata dayali bliyiime modeline bagli olarak daha da disa
bagimli bir ekonomik yapi arz etmektedir. S6z konusu ekonomik yapi biiyiime ve
kalkinma gostergelerinde her ne kadar Tirkiye'nin gelismis lilkelere yakinsamasini
sagliyor goriinse de aslinda yasanan bir "yoksullastiran biiylime" siirecidir. Buradaki
yoksullastiran biiyiime olgusu, Bhagwati (1958)'nin ihracat¢1 sektorlerde biiyiime
gerceklestiren bir iilkenin ihrag triinlerini diisiik fiyatlarla satmasina baglh olarak ortaya
cikan dis ticaret hadlerindeki bozulmanin refah kaybina yol agabilece§i goriisiinden

farkl1 bir boyutta gerceklesmektedir. Tiirkiye, mevcut déviz kuru mekanizmalar
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tizerinden maruz kaldig1 karsiliksiz kaynak transferi ile kalkinma ve biiyiimesine katki
saglayacak kaynaklarini merkez Ulkelere transfer ederek, yine resmi istatistiklerde

goriinmeyen bir refah transferine maruz kalmakta ve nispi olarak yoksullagsmaktadir.

Dinya kapitalist sisteminde, cevre Ulkelerden merkez ulkelere déviz kuru
mekanizmalar1 araciligiyla gergeklesen karsiliksiz  kaynak transferinin ortadan
kaldirilmasina yonelik en ideal ¢oziim Onerisi Kohler tarafindan ortaya konulmus olup,
uluslararasi para sisteminde satin alma giicii paritesi doviz kuru ile uyumlu bir piyasa
doviz kuru uygulamasina gecilmesi seklindedir. Piyasa doviz kuru ile satin alma giicii
gibi iki ayr1 standardin var olmasi, merkez ve gevre iilkeler arasinda birinci grup iilkeler
lehine esitsiz miibadeleye neden olmaktadir. Dolayisiyla, uluslararasi parasal sistemde
yapilacak bir reformun temel unsuru, satin alma giicii paritesi doviz kuru ile uyumlu bir

piyasa doviz kuru uygulamasiyla bu cifte standardin ortadan kaldirilmasidir (Kohler,

2002: 59).

Kohler’in uluslararasi para sisteminin SGP doviz kuru dogrultusunda reformu
Onerisi, satin alma giicli paritesi teorisine temel katki yapan biri olarak Cassel’in
uluslararasi para sistemine iligkin reform Onerisi ile ortiismektedir. Daha once de ifade
edildigi gibi Cassel (1918:413), Birinci Diinya Savasi sonrasinda uluslararasi para
sisteminde yapilabilecek diizenlemelere iligskin olarak, 1914 yilinin basindan itibaren
kiimtlatif tiiketici fiyat endekslerinin karsilagtirilarak s6z konusu enflasyon
farkliliklarinin  satin alma giicii paritesini saglayacak sekilde doviz kurlarinin
hesaplanmasinda kullanilmasini 6nermistir. Bu 6neri dogrultusunda hareket edildiginde,
piyasa doviz kurunun satin alma giicii paritesinden 6nemli Olgiide sapmayabilecegini
ifade etmistir. Dolayisiyla, Kohler’in kiiresel doviz sisteminin SGP  kurlar
dogrultusunda reformu Onerisi, satin alma giicli paritesi teorisi dogrultusunda tiiretilen
politika Onermeleriyle de oOrtiismektedir. Bununla birlikte, Kohler ortaya koydugu
¢Oziim Onerisinin nasil uygulamaya konulacagi ile ilgili olarak bir plan ortaya
koymamustir. Aslinda, diinya kapitalist sisteminde bir iilkenin sosyoekonomik statiisii
ile ulusal parasinin degeri arasinda bir iligki oldugunu ve buna bagl olarak da kiiresel

giic/refah diizeyinin uluslararasi para sistemini sekillendirdigini ifade ederken, ortaya



278

koydugu ¢6ziim Onerisinin neden uygulamaya gegirilmesinde zorluklar yasanacaginin
da gerekgelerini sunmaktadir.

Tezimiz agisindan olmasi gereken en ideal ¢oziim Onerisi Kohler tarafindan
ortaya konulmus olmakla birlikte, uygulamaya gecirilmesi agisindan yasanabilecek
zorluklar bizi alternatif ¢6ziim arayislarina gotiirmektedir. Bu baglamda, piyasa doviz
kurunun SGP déviz kurundan sapmasini 6nleyebilecek ve/veya en aza indirgeyebilecek
¢ozlim Onerilerinin ilki "diinya parasi" olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Diinya parasi
konusu ile ilgili kuramsal tartigmalarda, diinya parasina gegisle birlikte doviz kuru
riskinin ve doviz rezervi biriktirme ihtiyacinin ortadan kalkacagi, 6demeler dengesi ve
cari agik problemlerinin azalacagi, para krizlerinin yasanmayacag bir finansal ortamin
biitiin iilkelerin yararina olacagi kabul edilmektedir. Kuramsal diizeyde ortaya konulan
s0z konusu vyararlarin her biri, aslinda gelismekte olan iilkelere ait piyasa doviz
kurlarmin SGP doviz kurlarindan sapma nedenlerine tekabiil etmektedir. Dolayisiyla,
tek diinya parasinin miimkiin olmasi halinde, gelismekte olan iilkeler piyasa doviz
kurunun SGP ddviz kurundan sapmasina neden olan etkenlerin bir kisminin ortadan

kalkmasina bagli olarak bu gelismeden yarar saglayabileceklerdir.

Ancak, diinya parasinin hayata gecirilmesine iliskin olarak yapilan tartigmalar,
ozellikle gelismis tlkeler acisindan bu uygulamadan kimin fazla kazang¢ saglayacag:
veya zarar gorecegine iliskin goOriis ayriliklart nedeniyle bir tiirlii sonuca
baglanamamaktadir. Bu tartismalarda 6n plana ¢ikan sorunlar; parasal otorite ve
egemenligin bir uluslararasi otoriteye devrinin nasil saglanacagi, diinya parasinin artis
hizinin hangi kriterlere gore belirlenecegi, doviz kurlarinin diinya parasi cinsinden nasil
belirlenecegi, diinya parasinin getirecegi senyoraj gelirinin nasil dagitilacagi ve diinya
parasinin ortadan kaldirilmasi halinde diinya merkez bankasinda yaratilmis olan finansal
varliklarin nasil boliistiirtilecegi gibi aslinda cari olarak uluslararasi rezerv paralara
sahip olan ve bundan dolay1 uluslararasi para sisteminde gii¢lii konumda olan gelismis

ilkeler arasindaki ¢ikar ¢atismalardan kaynaklanmaktadir.

Diinya parasina iligkin kuramsal tartismalarda tezimiz agisindan elestiri konusu
olabilecek en 6nemli eksiklik, ne diinya 6l¢eginde tek bir para birimine gegisle ne de

ulusal para birimlerinin diinya parasi ile tam konvertibilitesinin saglandig1r almasik
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sistemde kurun belirlenmesiyle ilgili Onerilerde iilkeler arasindaki satin alma giicli
paritesi farkliliklarinin dikkate alinmamasidir. Dolayisiyla, satin alma giicii paritesi ile
uyumlu bir kur diizenlemesi yapilmadig: siirece tek bir para birimine ge¢ilsin ya da
gecilmesin, merkez ve cevre iilkeler arasindaki fiyat ve ticret farkliliklarinin varligi
birinci grup iilkelerin lehine doviz kuru mekanizmalari araciligiyla bir esitsiz miibadele

iliskisinin varligin siirdiirmesine olanak saglayacaktir.

Gelismekte olan iilkelerin, en azindan kendi aralarindaki ticaret iligkilerinde
rezerv paralar1 daha az kullanmak amaciyla, ortak bir para birimi belirlemeleri veya
kendi para birimlerini kullanmalar1 gibi bagska 6deme araclar1 gelistirmeleri bir ¢dziim
Onerisi olarak dusiiniilebilir. Bu ¢6zlime yonelik olarak Afrika, Asya ve Latin
Amerika'da kurulan bolgesel para birlikleri 6rnek verilebilir. On iic Bat1 Afrika tilkesi,
"Communauté Financiére Africain" (CFA) adli bir bolgesel para birligi olusturmustur.
Bu tlkelerden yedi tanesi The Central Bank for African States adli banka, geri kalan altt
tanesi de The Bank of African States adli banka tarafindan yonlendirilmekte, iki banka
da "CFA Frank" adinda tek bir para cikarmaktadir. Asya'da 2000 yilinda ASEAN
ulkeleri ile Cin, Japonya ve Giney Kore, Tayland'da yaptiklari toplantida "The Chiang
Mai Initiative" anlagsmasini imzalamiglardir. Bu anlasma ile, aralarindaki ekonomik
iliskilerde ulusal paralarim1 kullanmay:1 kararlastirmislardir (Savas, 2010:310). Ayrica
Latin Amerika iilkelerinin olusturdugu ALBA (Latin Amerika I¢in Bolivarci Alternatif)
tilkeleri arasindaki ticarette ise ABD Dolar1 yerine "sucre" nin ortak para birimi olarak
kullanilmas1 karar1 alinmig ve 2013 yili itibariyle tiye iilkeler arasinda sucre kullanilarak
yapilan ticaretin dolar cinsinden karsiligi 850 milyon dolar1 asmistir. Bu bolgesel
kararlar, hem uluslararasi1 rezerv para bulundurma ihtiyaglarin1 azaltabilecek, hem de
s6z konusu ilkeler arasinda doviz kuru mekanizmalarindan kaynaklanan esitsiz
mubadele etkisinin nispeten azalmasma imkan saglayabilecektir. Aksi halde,
caligmamizda verilen Tiirkiye-Cin 6rneginde oldugu gibi karsilikli ticarette dolar gibi
uluslararasi rezerv paralarin kullanilmasi durumunda yine doviz kuru sapma faktoriine
bagl olarak esitsiz miibadele etkisi ortaya cikacak ve parasi dolar cinsinden daha
degerli olan c¢evre {iilkesi diger iilkeden karsiliksiz kaynak ve refah transferi
gerceklestirecektir. Nitekim Tiirkiye ve Cin'in yakin zamanda yaptiklar1 anlagma ile

kendi aralarindaki ticaret iliskilerinde her iki Ulkenin de ulusal para birimlerinin
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kullanilabilmesi yoniinde adim atmis olmalari, rezerv para kullanilmasinin neden
olabilecegi esitsiz miibadele etkisinin ortadan kaldirilmasina yonelik olumlu bir

geligmedir.

Bahsi gegen ¢Oziim Onerilerinden, uluslararas1 para sisteminde piyasa doviz
kurlarinin satin alma giicii paritesi ile uyumlu hale getirilmesi ya da tek bir diinya
parasina gecilmesinin kisa vadede hayata gecirilme olasiligi disiiktiir. Ayrica,
gelismekte olan iilkelerin kendi aralarinda gerceklestirdikleri ticarette, uluslararasi
rezerv paralar yerine belirledikleri ortak bir para birimini ya da her tlkenin kendi ulusal
para birimini kullanabilme durumu ise heniiz istenen diizeye ulagmamis goziikkmektedir.
Dolayisiyla, gelismekte olan iilkelerin ulusal para birimlerinin dolar cinsinden piyasa
doviz kurunun, dolar cinsinden satin alma giicli paritesi doviz kurundan sapmasina
neden olan etkenleri kontrol altina almak ya da en azindan ulusal paranin degeri
tizerindeki etkilerini azaltabilmek amaciyla 6nlemler almaya yonelmeleri daha gergekgi
bir yaklagimdir. Bu baglamda alinabilecek baslica dnlemler konvertibilite iglemlerine
kisitlamalar getirmek ve sermaye hareketlerini kontrol altina almaktir. Ciinki
gelismekte olan tilkeler agisindan doviz fiyatlar artik cari islemler bilangosu agiklarina
ya da fazlalarma bagli olarak degisen bir fiyat olmaktan c¢ikmis, 6zellikle sermaye
hareketlerinin belirledigi bir fiyata doniismiistiir. Konvertibilite islemlerine ve sermaye
hareketlerine getirilecek kisitlamalarla doviz talebi kontrol edilmek suretiyle, soz
konusu etkenlere bagli olarak ulusal paranin deger kazanmasi ya da kaybetmesi olasilig1

azaltilabilecektir.

Gelismekte olan iilkeler, 6zellikle Asya ve Latin Amerika tilkeleri, hem siirekli
olarak hem de kriz donemlerinde uyguladiklar1 politikalarla, konvertibilite islemlerine
ve sermaye hareketlerine kisitlamalar getirmislerdir. Bu kisitlamalar, s6z konusu
iilkelerin (6rnegin, Cin ve Hindistan) ulusal para birimlerinin degerini kriz donemleri de
dahil hedefledikleri diizeyde tutabilmeleri yoniinde biiylik yarar saglamislardir. Buna
karsin, Tiirkiye ekonomisinde 24 Ocak 1980 Kararlari’ndan itibaren gilinlimiize kadar
gecen siirecte uygulanan doviz kuru politikalartyla, konvertibilite islemleri ve sermaye
hareketleri iizerindeki kontrol ve kisitlamalar kaldirilmistir. Ozellikle, sermaye hesabi

konvertibilitesine izin verilen 1989 yilindan sonraki siirecte, sermaye hareketlerine ve
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finansal krizlere bagl olarak TL’nin degerinde biiyiik yiikselis ve diisiisler yasanmustir.
Turkiye ekonomisinde konvertibilite islemlerine ve sermaye hareketlerine iligkin
neredeyse hicbir kontrol mekanizmasinin olmamasi, hem reel hem de finansal kesimin
TL’nin degerindeki istikrarsizliklara bagli olarak biiyiikk zarar gérmelerine neden
olmustur. Bu nedenle, Tiirkiye hem piyasa doviz kurunun satin alma giicii paritesi
kurundan sapmasini, hem de TL’nin deger kaybetme ve kazanma egilimlerini kontrol
edebilmek icin, diger gelismekte olan iilkelerde basarili sonuglar vermis olan
konvertibilite kisitlamalar1 ve sermaye hareketlerinin denetimine yonelik onlemleri

almak zorundadir.

Tiirkiye ekonomisinde, konvertibiliteyi kisitlamak amaciyla uygulanabilecek
onlemlerin ilki, devletin yerli paranin sadece cari islemler i¢in dovize gevrilebildigi
ayirime1 konvertibilite politikasi (cari islemler konvertibilitesi) uygulamasidir. Ornegin,
Cin para birimi "Renminbi" birgok sermaye hesab1 islemleri i¢in dovize ¢evrilemez.
Ancak, uluslararasi mal ticaretine ve dogrudan yabanci yatirimlardan elde edilen

karlarin yurt digina aktarimina iliskin islemlerde Renminbi ddvize cevrilebilmektedir.

Ikinci 6nlem ise, devletin yerlesik olmayanlarin yerli paraya erisimini denetim
altinda tutarak bunlarin yerli paraya kars1 spekiilasyon yapma olanagini kisitlamasidir.
Bu amagla devlet, yerli bankalarin yerlesik olmayanlara kredi vermesini ve/ veya
yerlesik olmayanlarin yurt iginde banka hesab1 agmasini 6nleyebilir (Chang ve Grabel,
2005:217-220). Ornegin, Malezya devleti 1998 yilinda yasanan Asya finansal krizi
sirasinda yabancilarin yerli para almasini, yerli paranin uluslararasi transferini ve
uluslararas: finansal piyasalarda alinip satilmasini, iilke disinda tutulan yerli paranin
dovize ¢evrilmesini kisitlamistir. Bu 6nlemler sayesinde, yerli ve yabanci yatirimcilarin
yurt disina sermaye ve/veya servet g¢ikarmalarimin ulusal paranin degerini etkileme

olasilig1 bliyiik ol¢iide azalmstir.

Tiirkiye, sermaye giris/¢ikislarina konulan kisitlamalar ile yiiksek miktarda
gerceklesen sermaye girig/gikislarinin ulusal para birimi iizerinde yaratacagi deger
kazanma ve kaybetme etkisini kontrol altina alabilir. Bu baglamda uygulanabilecek

dogrudan ve dolayli sermaye kontrolleri sunlardir:
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Dogrudan kontroller: Turkiye, sermaye islemlerine, bu islemlerle ilgili
O0demelere ve transferlere agik yasaklarla, miktar sinirlamalariyla veya onaylama
mekanizmas1 ile dogrudan kisitlamalar getirebilir. Ornegin, Cinli firmalar
disaridan borglanmak icin devletin onayini almak zorundadir. Cin devleti 1998
yilinda yasanan Asya krizinden sonra 100.000 dolar1 asan doviz islemlerine
kisitlama getirmis, ulusal ve uluslararasi sirketlerin iilkeye para sokmasini ve
tilkeden para c¢ikartmasini zorlastiran yeni Onlemler almig ve iilke disinda
yabanci para cinsinden yasadist mevduat tutan Cinli sirketlere sert cezalar

uygulamaya konulmustur (Chang ve Grabel, 2005:174)

Dolaylr kontroller: Turkiye, sermaye hareketleri ile ilgili finansal islemlerini
maliyetlerini artirarak sermaye giris ve ¢ikislar1 engellemeye ¢alisilabilir. Bu tiir
kontrollere ikili doviz kuru sistemleri, sinir 6tesi sermaye akimlarinin agik ya da

gizli vergilendirilmesi gibi 6nlemler 6rnek gosterilebilir.

Turkiye, ihracat ve ithalat gibi cari hesap islemleri i¢in farkli (ticari
kurlar olarak adlandirilir) ve sermaye hesabi islemleri i¢in farkli déviz kurlari
(finansal kurlar olarak adlandirilir) uygulayabilir. Bunun yaninda, cari hesap
islemleri i¢in de zorunlu ithalat iiriinleri i¢in uygulanan kurlar ile zorunlu
olmayan tiriinlerin ithalat: i¢in kullanilan kurlarin farkliligina dayanan ikili kur
sistemi de uygulayabilir. Bu durumda, zorunlu iriinlerin ithalati i¢in kullanilan
doviz kuru avantajli olurken, zorunlu olmayan {iiriinler i¢in dezavantajli bir kur

verilir.

Tirkiye, dolaysiz (agik) vergileme uygulayarak (6rnegin Tobin vergisi)
siir Otesi sermaye islemleri vergilendirebilir. Bu vergileme isleminde amag,
yerli yatirnmcilarin  yabanci varliklara yaptiklar1  yatinm veya yabanci
yatirimeilarin  yerli varliklara yaptiklar1 yatirimlardan elde ettikleri getiriyi
azaltarak veya maliyetleri artirarak bu tiir finansal islemleri daha az g¢ekici
kilmaktir. Bu uygulamaya iliskin son 6rnek, Brezilya’nin 2008 yilinda hisse

senetlerine yurt disindan gelen yabanci sermaye yatirim talepleri iizerine
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getirdigi %2 oraninda finansal islemler vergisidir. S6z konusu vergi
uygulamasina gerekce olarak, kisa vadeli sermaye hareketlerinin Brezilya ulusal
parasi “real” iizerine olan olumsuz etkilerini kontrol etmeyi amaglanmasi

gosterilmistir.

Tirkiye, dolayli (gizli) vergileme uygulayarak, faizsiz zorunlu
rezerv/mevduat kosulu getirebilir. Bu uygulamada, banka veya banka dis1
finansal kuruluslar {ilkenin merkez bankasinda faizsiz olarak, net doviz
pozisyonunun belirlenen orani kadar yabanci para veya bu tutarin yerli para
karsihig1 kadar sermaye tutmak zorundadir. Bu kontrol tiirii hem sermaye
giriglerine hem de sermaye ¢ikiglarina uygulanabilir. Bu yontem genellikle
sermayenin minimum kalma siiresi zorunluluguyla birlikte uygulanir. Yerli veya
yabanci yatirimcilar, gelen sermaye akiminin belirli bir oranin1 minimum kalma
siiresi boyunca sifir faiz orani ile merkez bankasinda tutmak zorundadir.
Kazangsiz rezerv zorunlulugu olarak da adlandirilan bu uygulamanin amaci, kisa
vadeli sermaye girislerini uzun vadeye yayarak iilkeyi spekiilatif amagli sermaye
hareketlerinin zararlarindan korumaktir. Ornegin, Sili’de 1991 yilinda tiim
portfoy yatirimlarina %20 oraninda kazangsiz rezerv zorunlulugu getirilmistir.
Buna gore, iilkede bir yildan daha az kalacak yatirimlarin bu rezervi iilkede
kaldig: siire boyunca, bir yilldan daha uzun kalacak yatirimlarin ise sadece bir yil
boyunca tutacaklari karara baglanmistir. Haziran 1992°de bu oran %30’a
cikarilmis ve rezervin ekonomide kalig siiresi ise paranin ¢ikis zamanina
bakilmaksizin bir yil olarak belirlenmistir. Uygulanan bu politika kisa vadeli
sermaye akimlarini caydirmak ve sermaye girislerinin yapisini degistirmek
acisindan basarili olmustur. Ulkeye giren toplam sermaye icerisinde kisa vadeli
sermaye hareketlerinin payt %73 iken, bu oran 1998 yilinda %3’e diismiistiir.
Kisa vadeli sermaye girislerinin azalmasi doviz kurunun asir1 degerlenerek cari
islemler dengesini bozmasini ve kurun ¢dkmesine yol agabilecek bir yabanci
sermaye kacisini zorlastirarak ekonominin kirilganligini, dolayisiyla da finansal

kriz riskini azaltmustir.
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Denebilir ki, konvertibilite kisitlamalar1 ve sermaye kontrolleri
uygulamak suretiyle ulusal para birimlerinin degerini kontrol etmeyi basarmis
tilke 6rnekleri olarak gosterilen Cin, Hindistan gibi {ilkeler, ayn1 zamanda ulusal
para birimlerinin piyasa doviz kuru cinsinden degerinin satin alma giicii
paritesinden en fazla sapma gosterdigi iilke 6rnekleridir. Ne yazik ki, bu tlkeler
ve benzer sekilde diisiik kur politikalar1 uygulayarak rekabet giicli kazanmaya
calisan diger gelismekte olan tilkeler, Urettikleri mallar1 ucuza satarak bir sekilde
kazang¢ kaybina ugradiklarmin farkinda olmakla birlikte, s6z konusu politika
tercihlerinin aslinda gelismis iilkelere dogru bir karsiliksiz kaynak transferine

neden oldugunu dikkate almamaktadir.

Buna karsilik, gelismis tilkeler hem kendi aralarinda hem de gelismekte
olan iilkelerle ticaret iligkilerini ne kadar katma deger yarattiklari, ihra¢ ve ithal
ettikleri agisindan sorgulamakta; bu dogrultuda "Diinya Girdi-Cikt1 Veritaban1"
gibi oldukca iddiali istatistiksel girisimlerde bulunmaktadir. Bagka bir deyisle,
dis ticaret iliskilerinden ne kadar kazang elde ettiklerini ve kayba ugradiklarinm
kendi ulusal ¢ikarlar1 agisindan degerlendirmektedirler. Dolayisiyla, gelismekte
olan tilkelerin de kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda dis ticaret iliskilerini sorgulamasi
gerekmektedir. Bu nedenle, diisiik degerli para birimleri ile gelismis tilkelere
yaptiklar1 ihracatta ugradiklari refah kaybinin ve kaynak transferinin 6l¢tilmesi
yoniinde satin alma giicli paritesinden yararlanarak yaptigimiz analiz, farkli bir
bakis agisi olmasi itibariyle dnem arz etmektedir. Nitekim, yakin tarihli bir
caligmasinda Reich (2013), yukarida bahsedilen diinya girdi-¢ikt1 veritabanindan
yararlanmak suretiyle tezimizde kullandigimiz esitsiz miibadele tahlilindeki
dinya ticaret akim tablosunu, mallarin {iretim boyutunun da goriindigl ig
boyutlu bir tablo haline getirebilecek yonde kuramsal bir model arayisini ortaya

koymaktadir.

Tiirkiye'nin kisa vadede TL'nin piyasa doviz kurunun satin alma paritesi
doviz kurundan sapmasindan kaynaklanan karsiliksiz kaynak transferini
onlemesi miimkiin degildir. Tiirkiye kalkinmasini saglamak agisindan zaruri

olan ithal mallarini temin edebilmek i¢in ihtiyag duydugu doévizi, yine soz
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konusu kaynak transferine maruz kalacak sekilde yapacagi ihracatla karsilamak
zorundadir. Doviz kuru mekanizmalarindan kaynaklanan bu esitsiz miibadele
etkisinden kaginabilmek i¢in, TL'nin kurunu satin alma giicii paritesine
diisiirmek sorunu c¢ozmeyecek; aksine boyle bir kur politikasi uygulanmasi
durumunda Turkiye'nin ihracat1 benzer tirtinler ihra¢ eden diger gelismekte olan
iilkelerin rekabetine dayanamayacaktir (Somel, 2001). Halihazirda, TL'nin asir1
degerlenmesine bagli olarak Asya {ilkeleri karsisinda rekabet giiciinii kaybeden
Tiirk firmalarinin, yine TL'nin degerlenmesinden yarar saglamak suretiyle ucuz
ithal ara mali ve sermaye mallarina bagimli hale gelmesi, ulusal sanayisinin
yatay ve dikey entegre yapisini tahrip etmekte ve siiregelen issizlik sorununun
da ana nedenini olusturmaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye bir an 6nce asir1 degerli
TL'ye bagimli bir yapt arz eden iiretim ve dis ticaret modelini radikal
degisiklikler ~yapmak suretiyle yeniden diizenlemelidir. Bu yapisal
diizenlemelerle, kalkinma ve biiylimesini spekiilatif sermaye girislerine bagimli
olmaktan kurtarmali; dis ticarete iligkin stratejik sektorler ve tiriinler belirleyerek
kaynaklarim1 bu yonde tahsis etmeli ve ulusal sanayisindeki yatay ve dikey
baglantilar1 yeniden insaa etmelidir. En 6nemlisi, ulusal kalkinma ve biiyiimesini
olabildigince kendi finansal kaynaklarima ve tasarruflarina dayandirmak
suretiyle dis finansman ihtiyacini azaltmalidir. Disa bagimliligini artiran blytme
modelini, yurt i¢i talebi daha oncelikli kilacak bir sekilde doniistiirmelidir.
Uluslararast yatirim pozisyonundaki yiikiimliiliklerin ulastigi duzey, Turkiye
ekonomisinin gelecegini ipotek altina almis durumdadir. Dolayisiyla, Tiirkiye
ekonomisi agisindan dis yiikiimliiliik yaratacak her tiirlii yabanci sermaye
talebini azaltmalidir. Bunu yapmadigi takdirde, yasanacak olasi bir Kkrizin
Turkiye ekonomisine verecegi zarar, daha onceki krizlere gore daha biiyiik ve

yikict olacaktir.
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