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Tezin Adi: Déviz Kurlari ve Dis Ticaret Iliskisi: Rekabet Giicii Cercevesinde

Tiirkiye Ornegi
Yazan: Remzi Can YILMAZ

Gegmisten gliniimiize tiim ekonomilerin baslica hedeflerinden biri olan dis
ticaret dengesini saglamak sayisiz arastirmaya konu olmaktadir. Bu hedefe ulasmada
rekabet giiciinii arttirmak biiyiikk énem arz etmektedir. Ulkeler, zaman zaman, bu
hedef ugruna rekabet giiciiniin belirleyicilerinden olan déviz kuru ve doviz kuru
politikalarin1 ara¢ olarak benimsemistir. Doviz kuru ayarlamalarinin dig ticaret
dengesini saglama ugrasinda etkili olup olmadigi bir¢ok arastirmaci tarafindan
irdelenmis ancak ampirik ¢alismalar ele alindiginda bu hususta bir sonu¢ uzlasisina
varildigini séylemek kolay olmamaktadir. S6z konusu belirsizlik bu ¢alismaya ilham
kaynagi olmus ve c¢alismada Tiirkiye’nin dis ticaretinin doviz kuru bileseninden
etkilenip etkilenmedigi detayli bir sekilde incelenmistir. Arastirma Johansen
Esbiitiinlesme ve Granger Nedensellik Testleri kullanilarak yapilmistir. Sonug olarak

doviz kurunun dis ticaret dengesini etkiledigi ortaya ¢ikmistir.

Anahtar Sozciikler: Do6viz Kuru, Dis Ticaret, Rekabet Giicli, Johansen

Esbiitiinlesme Sinamasi, Granger Nedensellik Sinamast
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ABSTRACT

Title of the Thesis: Relationship of Exchange Rates and Foreign Trade: Study of

Turkey in Accordance with Competitiveness
Author: Remzi Can YILMAZ

It is the subject of countless researches to provide foreign trade balance which
has been one of the main objectives from past to present. It is very important to
increase competitive power in achieving this goal. Countries, from time to time, have
adopted exchange rate and exhange rate policies, which are the determinants of
competition power, as a means for this purpose. Many researchers have investigated
whether exchange rate adjustments are effective in securing trade balance, but when
empirical stuies are considered, it is not easy to conclude that a consensus has been
reached on this issue. This uncertainty has been a source of inspiration for this study
and it has been examined in detail whether Turkey's foreign trade is affected by the
exchange rate component of the study. The research was conducted using Johansen
Cointegration and Granger Causality Tests. As a result, it has been revealed that the

exchange rate influences the foreign trade balance.

Keywords: Exchange Rate, Foreign Trade, Competition Power, Johansen

Cointegration Test, Granger Causality Test
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ONSOZ

Dis ticaret fazlasim1 son olarak 1946 yilinda vermis olan Tiirkiye
ekonomisinin en bilyilk ugraslarindan biri dig ticaret bilangosunu dengelemek
olmustur. Bunun sorunun yegane ¢6ziimii olarak rekabet giicliniin arttirilmasi kabul
gormektedir. Rekabet giicti belirleyicilerinden bir tanesinin déviz kuru olmasindan
dolay1 bu yolda ¢esitli doviz kuru politikalar1 benimsenmis ve uygulanmistir. Tiirkiye
1980°1i yillarin basinda 24 Ocak 1980 Kararlar1 ile ithal ikameci sanayilesme
politikasim1 terk etmis ve ihracata dayali sanayilesme politikasini uygulamaya
koymustur. S6z konusu yeni sanayilesme politikasinin temelini uluslararasi rekabet
olusturmaktaydi1 ve korumacilik politikasi biiyiik oranda sona ermisti. Bu siirecin bir
diger biiyiikk gelismesi ise Tirkiye’nin 1996 yilinda dahil oldugu Giimriik Birligi
olmustur. Bu gelismelerin yanisira benimsenen doviz kuru rejimi de kademeli olarak

sabit doviz kurundan esnek déviz kuruna doniigmiistiir.

Genel cerceveden bakildiginda Tirkiye’nin dis ticaret agiklarin1 giderme yani
dis ticaret bilangosunu diizeltme hususunda basarili oldugunu séylemek giigtiir. Konu
bu acidan ele alindiginda akla gelen ilk soru doéviz kurlarinin ve dolayisiyla doviz
kuru politikalarmin dis ticareti etkileyip etkilemedigidir. isbu calismada rekabet giicii
ve rekabet giiciiniin baglica belirleyicilerinden biri olan doviz kuru kavrami detaylica
islenmis ve uygun ekonometrik ¢aligmayla doviz kurunun dis ticaret ve dolayisiyla

rekabet glicti tizerindeki etkisinin belirlenmesi amaglanmaistir.

ISTANBUL, 2018

Remzi Can YILMAZ
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GIRIS

Rekabet giicti kavraminin 6nemi, ekonomileri yakinlagtiran ve birbirlerine
olan baglhliklarin1 daha iist bir diizeye tasiyan kiiresellesme siireci ile birlikte
artmistir. Ekonomiler kiiresellesme ile birlikte daha siki bir rekabet i¢cine girmisler ve
farklilasmaya yonelmistir. Bu yolda kazanan uluslarin, yiiksek katma degerli tirtinler
iireten uluslar olduklar1 agik¢a ortadadir. Ulkelerin, bundan otiirii, yaris icinde
olduklar1 alan yenilik ortaya koymaktir. Yenilik {iretme yetenegi ve séz konusu

yenilikleri tiiketicinin ihtiyac¢lart dogrultusunda kullanilmasi asil meseledir.

Bir ulusun rekabet giiciinii belirleyen bircok faktdr bulunmaktadir. Bu
calismada hedeflenen, s6z konusu faktorlerin baslicalarindan olan déviz kurunun dis
ticaret bilancosu bir diger deyisle rekabet giicii tizerindeki etkisinin bulunmasidir.
Ekonomiler dis ticaret bilangolarinin dengeli olmasini1 saglamak amaciyla gesitli
doviz kuru politikalar1 uygulamistir. S6z konusu doviz kuru ayarlamalari giiniimiizde
de ¢esitli sekillerde yapilmaya devam edilmektedir. Ulkelerin  dovizle
gerceklestirdikleri dig ticaret faaliyetlerinin doviz kurundaki degisimlerden
etkilenmemeleri ise mimkiin degildir. Tiirkiye ekonomisi kurulusundan 1980’li
yillara gelene kadar sabit doviz kuru politikalarini benimsemistir. 1980’1 yillarla
birlikte gelen diinya c¢apinda finansal liberalizasyon hareketleri ise ekonomilerin
biitiinlesmesine ve bu zamana kadar siiregelmis olan siyasi {lilke bloklagmasinin
niteligini ticariye ¢evirmistir. Bu siirecin doviz kuru politikalar1 {izerindeki en biiyiik
etkisi sabit doviz kuru sistemlerinin yerlerini esnek doviz kuru sistemlerine

birakmasidir.

Tiirkiye ekonomisinin 1947 ve sonrasindaki yillardaki dis ticaret bilangosu
ele alindiginda ise ne sabit doviz kuru ne de esnek doviz kuru politikalarmin dis
ticaret bilancosu dengesini saglayamadigini, aksine dig ticaret aciklarinin
gerceklestigi gozlemlenmektedir. IThracatin ithalati karsilama oranmin ise belirli bir
bant i¢inde hareket ettigi goriilmektedir. Bu durum tahmin edilecegi tizere ekonomik
istikrar saglama amacin da tehdit etmektedir. Bu amaglarla uygulanan doéviz kuru

politikalar1 ve doviz kurunun dis ticaret tizerindeki etkisini inceleyen arastirmalarda



saglanamayan uzlasi isbu calismaya ilham kaynagi olmustur. Bu ¢alisma dort

bolimden meydana gelmektedir.

Birinci bolimde rekabet giici kavrami, yaklasimlar ve ekonomilerin rekabet
giiclerinin neler baz alinarak tespit edildigi agiklanmistir. Bu boliimde Tiirkiye’nin
ulusal rekabet giicii incelenmistir. Tirkiye’nin kiiresel rekabet siralamasindaki
yerinin tizerinde durulmus, etkilesim i¢inde oldugu ekonomilerle belirli alanlarda
karsilagtirmalar tablolarla gosterilmis ve reformlarla 1slah edilebilecek alanlar

belirtilmistir.

Calismanin amacima yonelik olarak ikinci boliimde rekabet gliciiniin temel
belirleyicilerinden biri olan doviz kuru kavrami tizerinde yogunlasilmistir. Bunun
yanisira doviz kuru tanimlamalari, doviz kuru rejimleri, doviz kuru hareketlerini
aciklamaya yonelik baslica teoriler ve Tiirkiye’de uygulanan doviz kuru sistemleri

ayrintili bir bi¢imde ortaya koyulmustur.

Uciincii boliimde déviz kuruyla birlikte actk ve kapali makroekonomik
modeller incelenmis, dis denklestirme uygulamalar1 tizerinde durulmus ve doviz
kurlarinin  baglica makroekonomik gostergelerle olan iliskileri grafiklerle

incelenmistir.

Doérdiincti ve son boliimde ise doviz kuru ve dis ticaret arasindaki iliski
ekonometrik olarak incelenmistir. Do6viz kurundaki artisin ihracati arttirmasi
durumunda rekabet giicli artmis olarak kabul edilmektedir. D6viz kurunun ithalat ve
ihracat tizerindeki etkileri iki ayr1 model kurularak arastirilmistir. ilk modelde doviz
kurunun sermaye, ara ve tilketim mallar1 ithalati izerindeki etkileri; ikinci modelde
ise doviz kurunun ayni mal tiirlerinin ihracat1 tizerindeki etkileri incelenmistir. S6z
konusu mal tiirleri BEC siniflamasi {iriin grubuna dahildirler. Calismada kullanilan
zaman serileri 1990-2016 donemi araligini kapsamaktadir ve serilerin frekanslar
ceyrekliktir. Dolar kuru EVDS’den, ihracat ve ithalat bilesenlerinin degerleri ise
TUIK ten almmustir. Her iki modelde de serilerin duraganlhklar1 birim kok
testleriyle incelenmis ardindan Johansen Egbiitiinlesme Analizi ve Granger

Nedensellik Testi uygulanmstir.



BIiRINCIi BOLUM
REKABET GUCU KAVRAMI

1.1. Rekabet ve Rekabet Giicii Kavramlari

Rekabet kavram1 mal ve hizmet piyasalarindaki tesebbiisler arasinda 6zgiirce
ekonomik kararlar verilebilmesini saglayan yaris1i ifade etmektedir (Rekabet

Kurumu, 2014: 164).

Rekabet giicii ise iilke bazinda; bir iilkenin arz ettigi mal ve hizmetlerde baska
bir iilkenin irettigi mal ve hizmetlerle nitelik, fiyat, dizayn, teslim imkanlar1 gibi

unsurlarda rekabet etme yetenegidir.

Rekabet giicii genel olarak mikro ve makro olmak flizere iki sekilde
tanimlanmaktadir. Mikro diizeyde yaklasimda lokal firmalarin arasindaki rekabet
incelenirken makro yaklasimda s6z konusu tilkenin uluslararasi rekabetteki yeri ele
almir (Scott & Lodge, 1985: 20). Mikro yaklasimda bir sirketin rekabet giicii ele
aliir. Bir firmanin rekabet giiclinlin artmasi su anlama gelir: s6z konusu sirket artik
daha diisiik maliyetle ve daha yiiksek kalitede mal tiretebilmektedir. Verimlilik artisi
ve inovasyon bu yarista 6ne ¢ikan en onemli iki faktordiir. Bu durum, siiphesiz,

firmanin tiretim yaptig1 piyasadaki giiciinii arttiracaktir.

Makro diizeyde rekabet giicii ise adindan da anlasilacagi tizerine bir iilkenin
uluslararas1 rekabetteki giiciidiir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta ulusal
rekabet gilicii kavrami ile isletmeler ve endustriler diizeyindeki rekabet giicii
kavramlarinin birbirinden farkli olmasidir. Ulkelerin rekabet giiciiniin belirleyicileri
dretim faktorleriyle yani emek, sermaye ve dogal kaynakla sinirli kalmamakta,
isletmelerin ve endiistrilerin kaynak ve becerileri, s6z konusu iilkenin teknoloji
seviyesi, fiziksel ve kurumsal altyap: kalitesi, teknoloji ve yenilik iiretme kapasitesi,

beseri sermayenin niteligi gibi faktorlerdir (Yentiirk, 1991:257).

Firma boyutunda rekabetin baslica bilesenleri kalite, maliyet ve fiyat
ticlustudir. Yani firma boyutunda rekabet giicti, yiiksek kaliteli ve diisiik maliyetli

iiretim yapabilme becerisidir. Maliyet bileseni ise isgiicii maliyeti, hammadde ve yar1



mamiil girdi maliyetleri, sermaye maliyeti, vergi maliyeti, ithalat maliyeti, sosyal

giivenlik maliyeti gibi alt basliklardan olugsmaktadir (Tewari & Goebel, 2002).

Endiistri boyutunda rekabet giicii ise bir sanayinin rakip sanayilerle esit veya
daha yiiksek bir verimlilik seviyesi ile uluslararasi piyasalarin taleplerine uyan mal
ve hizmet iretebilme ve s6z konusu {retimi daha disik maliyetlerle
gergeklestirebilmesine olanak saglayan yenilik iiretme yetenegiyle belirlenmektedir

(Adigtizel, 2011:3).

Isletme ve endiistri bazinda rekabet giicii; girdi maliyetleri ve Kkalitesi,
isgiictiniin niteligi, finansman niteligi, yonetim ve organizasyon yetenegi, inovasyon
kapasitesi, teknoloji seviyesi gibi mikro faktorler ile makroekonomik durum,
egitimin ve sagligin niteligi, emek ve sermaye piyasalarinin gelismisligi, hukuki yap1

gibi makro faktérlerden meydana gelmektedir.

Ulusal rekabet giicii ise isletmelerin rekabet giiglerinin ortalamalarinin
disinda tilkedeki kurumsal yapiyla, iiretim yapisiyla, teknolojik altyapiyla, yenilik
tiretme kapasitesiyle, isglicinlin niteligiyle, egitim kalitesiyle yakindan iligkilidir.
Isletmelerinin rekabet giiclerinin toplami disinda yukarida sayilanlar iilkenin yapisal
rekabet giiclinii olusturmaktadir (Yentiirk, 1991:248). Bir iilkenin rekabet giici,
tilkenin serbest piyasa sartlarinda, uluslararasi piyasalarin ihtiyaglarini karsilayan mal
ve hizmet iiretmesi ve bununla beraber uzun vadede halkinin reel gelir diizeyini

yiikseltmesi yetenegidir (Aktan & Vural, 2004: 60).

Paul Krugman ise mikro ve makro rekabet giicii tanimlarinin arasindaki {i¢
temel farka deginmistir. Eger bir firma ¢alisanlarina, mal tedarik ettigi treticilere
veya hissedarlarina 6deme yapamazsa kapanmaya mahkum olacaktir yani basarisiz
firma piyasadan ¢ekilecektir. Ancak bir tilke icin boyle bir sey s6z konusu olamaz.
Bir ekonomi daha o6nce de goriildiigii gibi moratoryum (bir {ilkenin yasadig
ekonomik problemlerden dolay1 borglarinit 6deyemeyecegini ilan etmesi) ilan edebilir
ancak bu durumda borg¢lar moratoryum ilan eden ekonominin 6deyebilecegi sekilde
yeniden yapilandirilir. Bu durumda borg¢lar konsolide edilir yani vadeleri uzatilir.
Ornegin Osmanli Devleti’nin 20 Aralik 1881 tarihinde yayimladigi Muharrem

Kararnamesi daha oncesinde ilan etmis oldugu moratoryumun bir sonucudur. Bu
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kararname ile alacaklilar alacaklarinin belirli bir kismimin tahsilinden vazgegmis
ancak kalaninmm 6denmesi i¢in Duyun-u Umumiye (Borglar Idaresi) kurulmustur.
Devletin yuruttiigii iktisadi faaliyetlerin kontrolii Duyun-u Umumiye ile birlikte
Osmanli Devleti’nden yabanci alacaklilarin eline ge¢mistir. Sonug olarak Osmanli

Devleti ekonomik bagimsizligini kaybetmistir.

Diger yandan bir firmanin basarisi bir baska firmanin basarisizligi iken bir
ekonominin basarisi diger ekonomiler i¢in basarisizlik degil yeni firsatlar anlamina
gelmektedir. Son olarak bir firmanin amaci kar maksimizasyonu iken bir iilke
ekonomisinin yegane amact refah artist yani halkin yasam standartlarinin
yiikseltilmesidir. Mikro ve makro tanimlarin i¢ i¢ce ge¢mesini elestiren Krugman
rekabet giici kavraminin isletme boyutundan ulusal boyuta gegisini verimlilik
kavramindan uzaklasilmasi olarak degerlendirmis ve bu yonde elestiri getirmistir

(Krugman: 1994: 31-32).

Makro diizeyde rekabet giicii artisinin amaci halkin yasam standartlarini
yiikseltmektir. Reel gelirin yiikselmesinin sonucu séz konusu yasam standartlarinin
da yiikselecegi varsayilir (Scott & Lodge, 1985: 3). Bir iilkede refah artisinin kaynagi
tiretim artisggdir. Uretim yetenegine sahip olmak refah artismi beraberinde getirir
demek ise yanlis bir ifade olacaktir. Refah artisinin saglanmasi igin {iretim
yeteneginin yaninda iiretilen mal ve hizmetlere iceriden ve disaridan talep olmasi
gerekmektedir. S6z konusu mal ve hizmetlerin pazarlanip satilmalar1 gerekmektedir
(Adigiizel, 2011:1). Kisacas1 rekabet giicii halkin yasam standardimi arttirma,
istthdam yaratma ve s6z konusu ekonominin uluslararasi sorumluluklarini yerine

getirebilme becerisidir.

Krugman bu dogrultuda devlet etkisinin rekabet giici yaratilmasinda
gormezden gelinemeyecegini belirtmistir.  Stratejik ticaret politikast olarak
adlandirilan, devletlerin, aksak rekabet kosullarindan faydalanilmasi amaciyla piyasa
hakimiyetine sahip firmalarin lehine ticarette belirli politikalar izlemelerini ve diger
tilkerin aleyhine tiiketici rantlarmin kayda deger bir kismini kendi ekonomilerine
getirmelerini tavsiye etmektedir. Bunlara ek olarak giimriik tarifelerinin yerli

isletmelere i¢ piyasada avantaj saglayacagmi ancak ihracat siibvansiyonlarinin dis



piyasalarda avantaj saglayacaginin {iistiinde durarak ihracat siibvansiyonlarini

stratejik ticaret politikasinin en biiyiik araci olarak onermektedir (Krugman, 1994).

Sunu belirtmek gerekir ki ulusal rekabet giictinii belirleyen bir¢ok faktor

bulunmaktadir. Asagidaki tabloyla bunlar ortaya koyulacaktir.

Tablo 1: Ulusal Rekabet Giiciiniin Belirleyicileri

Altyapi ve Ulasilabilirlik Insan Kaynaklari Uretken Cevre
a) Temel Altyap1 a) Demografik Egilimler a) Girisimeilik Kiilttirt
- Otoyol - Kalifiye Iscilerin Gocii - Pazara Giris Icin Az Engel
- Demiryolu - Cesitlilik - Risk Alma Kiiltiirii
- Hava
- Miilkiyet b) Kalifiye Isgiicii b) Sektorel Yogunlagmalar
- Bilgi Yogun Mesleki - Denge / Bagimlilik
b) Teknolojik Altyap1 Yetenekler - Istihdam Yogunlasmasi
- Bilgi ve Iletisim Teknolojileri - Yiiksek Katma Degerli
- Telekom Aktiviteler
- Internet
¢) Uluslararasilasma
¢) Bilgi Altyapisi - Thracat / Kiiresel Satislar
- Egitim Tesisleri - Yatirim
- Isletme Kiiltiirii
d) Yasanan Yerin Kalitesi - Dogrudan Yabanci Yatirimin
- Konut Yapist
- Dogal Cevre - Yenilik
- Kiiltiirel Cevre - Patentler
- Giivenlik - AR-GE Diizeyi
- Arastirma Kurumlari ve
Universiteler
- Isletmelerin Bu Kurumlarla
Baglantilar
- Yayilma Etkileri
d) Yonetim ve Kurumsal
Kapasite
¢) Sermayenin Elde
Edilebilirligi
f) Uzmanlasma
g) Rekabetin Yapist

Kaynak: Gardiner, B, 2003, Regional Competitiveness Indicators For Europe — Audit,
Database Construction and Analysis, Regional Studies Association International Conference Pisa, 12-

15 April, 2003.

Ceviren Nese Kumral, Bolgesel Rekabet Giiciinii Arttirmaya Yonelik Politikalar, Ege

Universitesi, 2008.




1.1.2. Porter’in Elmas Modeli

Porter, bir iilkenin isletmelerinin kiiresel piyasalarda basariya ulagmasinin
temelinde firma basarisinin yaninda ulusal diizeydeki rekabet giiciiniin de etkili
oldugunu savunmaktadir. Elmas Modeli’ne gore bir ulusun (ve dolayisiyla

isletmelerinin) rekabet giicii;
- Faktor Donanimi
- Talep Sartlar1
- {lgili ve Destekleyici Endiistriler
- Strateji, Yap1 ve Rekabet

dortliissinden ve dissal iki faktor olan devlet faktérii ve sans faktorii ile

belirlenmektedir (Porter, 1990).
1.1.2.1. Faktor Donanim

Bilindigi tizere liretim, sermaye, teknoloji, dogal kaynak, emek ve altyapidan
olusan iiretim faktorleriyle gerceklestirilir. Her tilkenin faktér donanimi ise farklidir.
Rekabet giicliniin elde edilmesinde iilkenin faktér donanimi 6nemli bir yer

tutmaktadir (Best, 2001: 8).

Porter tiretim faktorlerini ikiye ayirmaktadir. Bunlar temek tiretim faktorleri
ve gelismis tretim faktorleri olmak tizere ikiye ayrilir. Temel tiretim faktorleri dogal
kaynaklar, cografi konum, niteliksiz ve yar1 nitelikli is giicli, bor¢ olarak edinilen
sermayeden meydana gelirken; gelismis tiretim faktorleri modern sayisal data
iletisim altyapisi, yliksek egitim almis isgiicli, bilim adamlar1 ve ileri diizey

iniversite arastirma enstitiilerinden meydana gelmektedir (Porter, 1990:73-74).

Gelismis faktorler biiyiik oranda temel faktorlerden olusmaktadir. Gelismis
faktorlerin olusumu temel faktorlerin olmasi gereken diizeyde, verimlilikte ve

kalitede olmasma baghdir. Gelismis faktorlerin elde edilmesi 6zel ve sosyal



yatirimlarla ger¢eklesmektedir. Ulusal rekabet gliciinii yiiksek ve siirdiiriilebilir kilan

s0z konusu gelismis faktorlerdir (Porter, 1990:70).
1.1.2.2. Talep Kosullar1

Yurti¢i talebin yerel isletmelere, alicilarin ihtiyaclar1 bazinda yabanci
rakiplerine nispeten daha hizli ve erken bilgi verdikleri endiistriler rekabet giiclinii
kazanirlar (Kotler, 2000:124). Yurtic¢i talep, lokasyon avantajindan dolay: alicilarin
tercihlerini ve ihtiyaclarini kavramay1 daha hizli kildigindan, kalitatif 6zelliklerinin
istenen sekilde olmasi durumunda rekabet giiclinii arttirabilmektedir (Fagerberg,

1995: 243).

Bunun yanisira yurti¢i talebin biiylimesinin biiyiikliigti ve niteligi bir sektoriin
rekabeteiligini arttirabilir. Piyasadaki alict sayisinin artmasi, alici sayisinin daha az
oldugu duruma gore yerel isletmelere dinamizm katmaktadir. Artan yurti¢i talep

sektordeki firmalar arasinda bir yenilik rekabetini de getirecektir (Oz, 1999:4).

Unutulmamalidir ki rekabet ustiinliigii yenilikten ve degisimden gelir.
Rekabet {stiinlik durmak bilmeyen bir ilerleme sayesinde kazanilir. Rekabetgi
ustiinliiklerin ¢ogunlugu zaman icinde taklit edilecek ve s6z konusu {istiinliik ortadan
kalkacaktir. Joseph Schumpeter’in literatiire katmis oldugu yaratict yikim, rekabet
istiinliigiiniin kazanilmas1 ve devam ettirilmesi i¢in gereklidir. Halihazirda bulunan
ustiinliikler yeni tstiinliiklerin kesfiyle siirklase edilmelidir. Bir firma bunu yapmazsa

onun yerine rakip bir firma yapacaktir (Porter, 1998: 35-50).
1.1.2.3. ilgili ve Destekleyici Endiistriler

Bir endistrinin rekabet giictiniin belirleyicilerinden biri de tiretim yapan
endistrilere girdi tedarik eden ve kiiresel rekabet giiciinii elinde tutan yan veya
destekleyici sanayilerinin mevcudiyetidir. S6z konusu isletmeler arasinda yakin
calisma iliskisi mevcut oldugunda isletmeler enformasyona, yeni diisiincelere ve
tiretici isletmelerin yeniliklerine hizlica ulasir. Etkilesimleri yeni teknolojiler
tiretmede, imalatta, dagitimda veya pazarlamada olabilir. Bu durumda kiiresel

rekabet giicii de artacaktir (Aktan &Yasar, 2004:60).



1.1.2.4. Rekabet Kosullari

Onceki kistmda éneminin {izerinde durulan yurtici rekabet, kiiresel basari
elde edilmesinde biiyiik rol oynamaktadir. Isletmelerin kendilerini ve iirrettikleri mal
ve hizmetleri yenilemeleri ve gelistirmeleri i¢in bir baski ortami olusturur (Aktan &

Yasar, 2004:61).

Ornegin ABD’de Dell, IBM, Hewlett-Packard, Apple gibi sirketler arasindaki
yerel rekabet, kiiresel alandaki basarilarini da arttirmaktadir. Lokal rekabet fiyat
disiisii, kalite artigi, yeni mal ve hizmetler tiretimi gibi sonuglara yol agmaktadir.
Giuiclii lokal rakip sirketler birbirleri iizerinde biiylik etkilere sahiptir. Rekabet
rekabetciligi arttirip, yabanci piyasalara satisa yol agar (Porter, 1990:119).

1.1.2.5. Hiikiimet ve Sans

Devletler ekonomide aktif rol {istlenmemeli, ulusal avantajlarin
belirleyiciligini vurgulamalidir. Ekonomilerin gelisme asamalarinda hiikiimetlerin
belirleyici rolleri gelismede biiyiik bir role sahiptir. Siibvansiyonlar, glimriik
duvarlar1 ve korumacilik rekabetciligi arttirict yonde kullanilmahidir (Aktan &

Coskun, 2004).

Porter sans1 da belirleyicilere dahil etmesine ragmen sans ile yapilabilecek
cok az seyin oldugunu da kabul etmektedir. Sans faktorii isletmelerin kontrollerinin
disindadir. Calismasinda bunlara 6rnek olarak yeni icatlar, petrol ve savaslari

gostermistir (Porter, 1990:671).
1.1.3. Cifte Elmas Yaklasimm

Dunning ise Porter’in Elmas Modeli’nin ¢ok uluslu sirketleri (CUS) g6z ardi
ettigini belirtmistir. Ortaya koydugu Cifte Elmas Modeli ile ¢ok uluslu sirketlerin ve
dogrudan yabanci yatirimlarin rekabetgilik konusundaki 6nemini vurgulamistir

(Dunning, 1993: 24-32).

Dunning Kanada 6rnegini ele almistir. ABD ile olusturulan serbest ticaret

bolgesi sonrast Kanada’nin hiikiimetinin uygulamis oldugu koruyucu politikalar



islevsiz hale gelmistir. Kanadali firmalar ABD sirketleriyle rekabet i¢ine girmistir.
Miisterileri portfoyiiniin genislemesi ile talep yapis1 degismis, ayn1 zamanda kiiresel
pazarin ihtiyaglarini karsilamak i¢in uygulanan ve uygulanacak olan politikalarda bu

iki elmasin g6z oniinde bulundurulmasi gerekmistir (Rugman & D’Cruz, 1993: 32).

1.2. Rekabet Giiciiniin Temel Belirleyicileri

1.2.1. Beseri Sermaye ve EZitim

Diinya genelinde uluslararas1 rekabet giicli stiinliigline sahip olan
ekonomiler genel olarak teknoloji {iiretebilen ve gelistirebilen ekonomilerdir.
Teknoloji veya bilginin bu denli 6neme sahip olmasi bilginin elde edilmesi,
dagitilmasi ve kullanilmasi i¢in yatirimlarin arttirilmasini gerektirmektedir. Boyle
bir durumda bireylerin niteliklerinin gelistirilmesi yapilmasi gereken en onemli
seylerden biridir. Beseri sermaye yatirimlari uzun vadede kiiresel rekabet giiciini
arttirict bir etki yaratir (Altay & Pazarlioglu, 2007:98). Bunun yanisira genel egitim
diizeyindeki artisin ekonomik biiyiimeyi ve kisi basina diisen milli geliri arttirdigi da

kabul edilmis bir olgudur.

Uluslararas1 rekabet giicti i¢in ekonomilerin ve mikro bazda isletmelerin
kendine has teknolojilere sahip olmalar1 gerekmektedir. Bunun i¢in AR-GE
calismalar1 desteklenmelidir. Bu baglamda sanayi-iiniversite-devlet {i¢liisii arasinda

tiirlti ortakliklar kurulmasi elzemdir (Oral, 1993:11).

Beseri sermaye, egitim ile i¢ ice ge¢mis bir kavramdir. Beseri sermayenin
gelismesi i¢in saglam nitelikli ve uzun siireli bir egitim ve 6gretim uygulamasi

rekabet gilictinlin gelistirilmesi i¢in atilmasi gereken en 6nemli adimlardan biridir.
1.2.2. Verimlilik ve Yenilik Uretme

Verimlilik en genis tanimiyla ortaya konan ¢iktinin minimum maliyetle
tiretilmesidir. Porter’in goriisiine gore bir iilkenin ana hedefi halkinin refahini
saglamak ve s6z konusu rehafi ylikselterek siirdiirmektir. Bu rekabetcilikle degil
prodiiktiviteyle saglanacaktir. Prodiiktivite birim emek veya sermaye basina ortaya

konan ¢ikt1 degeridir. S6z konusu ¢ikt1 deger, iriinlerin kaliteleri, nitelikleri ve
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tiretimdeki verimliliklerine baghdir. Kiiresel rekabette Onemli olan ulusal
prodiiktivitedir. Refah1 arttirmak yiiksek prodiiktiviteye ve daha da 6nemlisi bunu
zaman icinde arttirmaya baghdir. Isletmeler siirekli olarak iiriinlerinin kalitesini
yiikseltmeli, onlara ek 6zellikler katmali, iirtin teknolojisini daha yiiksek bir seviyeye
cekmeli veya dtretim verimliligini arttirmalidir. Bir ekonomi tiimiiyle yeni ve
gelismis sanayi sektorlerinde basarili  bir sekilde rekabet etme becerisini
kazanmalidir. Ancak bu sekilde sektorlerde gelisen prodiiktivite sonucu serbest kalan
isglicti massedilebilecektir. Porter’a gore amag yliksek iicret diizeyini saglamak ve
kiiresel pazarlarda yiiksek fiyatlar elde edebilme yetenegini saglamaktir (Goker,

1993: 119).

Hirsch ve Bijaoui hazirladiklar1 ¢alismada Israil’in rekabet giicii iistiinliigiine
sahip oldugu sektorleri ele almislardir. S6z konusu sektorlerin igerisinde gida,
elektronik, kimya, plastik, madenler ve makine techizat gibi bilesenler yer
almaktadir. Arastirma konusu bu sektorlerde faktér yogunlugunun ve Ar-Ge
uygulamalarindan hangisinin etkili oldugudur. Elde edilen bulgulara gore s6z konusu
sektorlerde Ar-Ge uygulamalar1 ve rekabet giicli arasinda yiiksek bir korelasyon

mevcuttur (Atik, 2005:12).

Buna ek olarak Gruber, Mehta ve Vernon ABD tizerinde benzer bir ¢alisma
yapmiglardir. Rekabet giicii yiiksek olan sektorleri ele alan arastirmacilar ihracat ve
Ar-Ge uygulamalar1 arasinda yiiksek korelasyon tespit etmislerdir. Buradan cikan
sonu¢ Ar-Ge faaliyetlerinin yeniliklerin kesfine yol actigr ve devaminda verimlilik

ile rekabet giictinii arttirdigidir (Gruber & Mehta & Vernon, 1966:20-37).

Gelismis ve gelismekte olan ekonomiler arasindaki farklardan biri de gelismis
iilkelerdeki Ar-Ge calismalarinin kiiresel rekabet giiciine sahip olan 6zel sektor
tarafindan yapilmasidir. Gelismekte olan ekonomilerde ise s6z konusu faaliyetler
0zel sektoriin kaynak yetersizligi sebebiyle kamu kesimi ve tiniversiteler tarafindan

destek gormektedir (Atik, 2005:74).
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1.2.3. Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar

Bir ekonomiye yonelik sermaye yatirimlari ikiye ayrilir. Bunlardan biri
dogrudan yabanci sermaye yatirimlar;; bir digeri ise dolayli yabanci sermaye
yatirimlar1 veya bir diger adiyla portfoy yatirinmlaridir. Dogrudan yabanci sermaye
yatirnmlart bir {ilkede yerlesik olmayan kisilerin veya sirketlerin ilgili tilkeye gelip
fabrika, tiretim tesisleri kurmasi, sube agmasi veya mevcut bir sirketi tamamen veya
kismen satin almasiyla tanimlanir. Dogrudan yabanci sermaye hareketlerinin 6nemli
bir 6zelligi beraberinde teknoloji ve isletmecilik bilgisi de getirmesidir. Buna ek
olarak bu yatirimlar yatirimciya denetim ve kontrol yetkisi de kazandirir (Wang,
2009: 68). Portfoy yatirimlari ise yatirimcilarin kar elde etme amaciyla bir
ekonomiye giris yapip hisse senedi, tahvil, bono gibi sermaye piyasasi araglarina
yatirim yapmasidir. Tercih edilen finansal enstriimanlar genellikle likiditesi yiiksek
varliklardir. Likiditesi yiiksek demek nakde ¢evirmenin kolay oldugu anlamina gelir.
En likit varliklar kagit para, ¢ek gibi varliklardir. Portfoy yatirimlari kisa vadelidir
(vadesi bir yila kadar olan) ve sicak para olarak da adlandirilir. Portféy yatirimlari
ekonomiyi herhangi bir gelisme sonucu terk edebilecegi i¢in bu yatirimlarin fazlaligi

s0z konusu ekonomiyi kirilgan kilar.

Dogrudan yabanci yatirimlar gelismekte olan iilkelere borca yol agmayan bir
sermaye, gelismis teknolojilere erigme olanagi ve uluslararasi pazarlama agi
yaratmak i¢in kosullar saglamaktadir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart giris
yaptiklar1 ekonomilere teknoloji ve Know-how transferlerini de beraberlerinde
getirir. Temel olarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlart iilkenin teknoloji
seviyesini yiikseltir, sermaye aciklarimi kapatir ve soz konusu iilkenin ihracat

kapasitesini arttirir (Charalambos & Ramirez, 2007: 20).
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1.2.4. Makroekonomik Istikrar ve Politikalari

Makroekonomik istikrar ve uygulanan politikalar bir ekonominin ulusal
rekabet giiciine dogrudan etkide bulunur. Ornegin yiiksek enflasyon ortaminda
yatirnmcilarin belirli bir kismi, piyasada istikrarsizlik oldugundan dolayr yapmay1
planladiklar1 yatirimlar1 erteleyecekler veya sermayelerini spekiilatif islemlere

yonlendireceklerdir (Capoglu, 1993:21-29).

Makroekonomik politikalarin temel amaglar1 enflasyonla miicadele, doviz
kuru istikrari, yatirimlarin uyarilmasi, mali politikalarin yonetimi, issizlik oranini ve

yabanci kaynakli krizleri bertaraf etmektir (Kotler, 2000:251).

Makroekonomik politikalarin ilk ayagin1 fiyat istikrar1 olusturmaktadir.
Yukarida agiklandig1 gibi yiiksek bir enflasyon oran1 ekonomik biiyiimeyi olumsuz
etkilemektedir. Ikinci ayak ise maliye politikalaridir. Saglk, egitim, altyap1 ve
arastirma gelistirme yatirim harcamalarinin ekonomik biiyiimeye etkisi pozitif olsa
da yiiksek biitce agiklar1 vermemek adina s6z konusu yatirimlar dikkat gozetilerek
yapilmalidir. Ayrica unutulmamalidir ki hiikiimet harcamalar1 bir dislama etkisi de
meydana getirmektedir. Ugiincii ayag1 dis ticaret politikalar1 meydana getirmektedir.
D1s ticaret liberalizasyonu ile birlikte ekonomiler arasindaki fiyat farkliliklari

azalmakta ve gelismekte olan iilkelere teknoloji transferi artmaktadir (Izmen,

2005:32).

Bir OECD calismas1 makroekonomik politikalarin énemini vurgulamaktadir.
Yirmibir OECD f{ilkesi ele alinarak yapilan aragtirmada ortaya ¢ikan sonug enflasyon
oranindaki bir puanlik diisiis yatirimlar tizerindeki etkisiyle birlikte uzun dénem kisi
basina diisen ¢ikti miktarinda %0,4-0,5 gibi bir artis meydana getirecektir. Bu 6rnek
basli basina makroekonomik politikalarin 6nemini ortaya koymaktadir (Sykes,

2004:1 ve 32).

1.2.5. Doviz Kurlan

Doviz kurlar1 dis ticarete konu olan mallarin ve hizmetlerin fiyatlarini

etkileyerek rekabet giiclinii etkilerler. Doviz kurlarinin politikalar araciligiyla
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yikseltilmesi ihracata konu olan mallarin ve hizmetlerin fiyatlarini yabanci
ekonomiler i¢in ucuzlatmaktadir. Bu sekilde rekabet giicii kazanimi yasanmaktadir.
Yukarida da deginildigi gibi devaltiasyonun bir rekabet giici kazanma araci olarak
goriilmesinin sebebi ulusal paranin degerinin olmasi gerekenden daha yiiksek
belirlenmis olmasidir. Boyle bir durumda ithalata konu olan mallarin fiyatlar

nispeten ucuz olmakta, lireticilerin iiretim maliyetleri de diisiik kilinmaktadir.

Ulke i¢indeki enflasyon oranimin dis ekonomilerinkinden daha yiiksek olmasi
durumunda reel doviz kurlar1 nominal déviz kurundan daha diisiik gergeklesecektir.
Bu durum ayni zamanda asir1 degerli ulusal para anlamima gelmektedir. Boyle bir
durumda rekabet giicii azalmis olarak kabul edilir. Tersi durumda yani yurtigi
enflasyon oraninin yurtdisi enflasyon oranindan diisiik olmast durumunda reel doviz
kuru nominal doviz kurundan yiiksek belirlenecektir. Bu senaryoda ise ulusal

ekonominin rekabet giicii artmis olarak kabul edilmektedir.

Uygulanmis olan bir devaliiasyon sonucu ihracata konu olan {iritinlerin
fiyatlar1 nispeten ucuzlayacak; ithalata konu olan bir diger deyisle yabanc {iriinlerin
fiyatlar1 yurticinde artacaktir. Bu senaryoda gerceklesen reel degil nominal rekabet
giicii artigidir. Isletmeler doviz kurlarimm diisiik tutulacagi beklentisinde icinde
olacaklarindan verimlilik artistna gerekli 6nemi vermeyecekler ve yenilik

arayislarina hiz vermeyecektir.

Doviz kuru politikalarinin dis ticaret bilangosunu etkiledigi goriisiine karsilik
olarak iktisat¢ilar bazi arglimanlar ortaya koymuslardir. Bunlarin da iizerlerinde
durulmasi gerekmektedir. S6z konusu arastirmacilara gore doviz kuru politikalarinin
etkileri siirli ve stirdiiriilemez niteliktedir. Devaliiasyonu rekabet giicliniin bir
parcasi olarak kabul eden gelismekte olan ekonomiler, ulusal paralarinin degerini

gerektirdiginden daha yiiksek belirlemektedir. Bunun ii¢ sebebi vardir:
- Ekonomiden sorumlu yoneticilerin ekonomiyi iyi yonetememeleri

- Prestij kayb1 yasanmamasi i¢in olmasi gerekenden yiiksek tutulan ulusal

para degeri
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- Ureticilerin iiretim maliyetlerini azaltmak ve karlarini arttirmak i¢in ulusal

paranin degerinin yiiksek kalmasini istemeleridir (Atik, 2005: 57-58).

Bu durum ithal edilen girdilerin maliyetini diisiirmektedir. S6z konusu
gelismekte olan tilkeler paralarmin degerlerini diistirerek rekabet giicti arttirmaya
calismaktadir. Devaliiasyon sonucunda ihracata konu olan mal ve hizmetlerin
fiyatlar1 yurticinde artmakta; yabanci piyasalarda ise diismektedir. Bunun sonucunda
firmalar ulusal paranin degerinin yeniden diisiiriilecegi beklentisine gireceklerinden
rekabet giictinli nominal degil reel yolla arttiracak olan yeniliklere yonelmelerini
geciktirecektir (Aktan & Vural, 2004: 32-33). Bu durum ayni zamanda milli geliri
dolayisiyla refah seviyesini de diisiirecektir. Rekabet giiciiniin reel olarak arttirilmasi
ise 6demeler bilangosunu diizeltmede ve ekonomik istikrar1 saglamada rol alan en

onemli faktorlerden biridir.

Onceleri uygulanmakta olan sabit déviz kuru rejimleri, déviz kurunu kontrol
altina almay1 amaglayan politikalar zamanla terk edilmis ve yerlerini dalgali doviz
kuru rejimine birakmistir. Ancak giiniimiize kadar incelendiginde dalgali déviz kuru
rejiminin de Tirkiye’nin dis ticaret dengesini ve ihracatin ithalati karsilama oranini
etkili bir bigimde degistirdigini sdylemek pek kolay olmamaktadir. Bu durum tablo

tizerinden incelenecektir:
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Tablo 2: Tiirkiye’nin Yillara Gore Dis Ticaret Dengesi

Yillar Ihracat (Bin ithalat (Bin Dis Ticaret Ihracat/ithalat
ABD §) ABD $) Dengesi (%)

1990 12 959 288 22 302 126 -0 342 838 58,1
1991 13 593 462 21 047014 -7 453 552 64,6
1992 14 714 629 22 871 055 -8 156 426 64,3
1993 15 345 067 29 428 370 -14 083 303 52,1
1994 18 105 872 23270019 -5 164 147 77,8
1995 21 637 041 35709 011 -14 071 970 60,6
1996 23 224 465 43 626 642 -20402 178 53,2
1997 26261 072 48 558 721 -22 297 649 54,1
1998 26 973 952 45921 392 -18 947 440 58,7
1999 26 587 225 40 671 272 -14 084 047 65,4
2000 27 774 906 54 502 821 -26 727914 51,0
2001 31334216 41 399 083 -10 064 867 75,7
2002 36 059 089 51553 797 -15 494 708 69,9
2003 47 252 836 69 339 692 -22 086 856 68,1
2004 63 167 153 97 539 766 -34 372 613 64,8
2005 73 476 408 116 774 151 -43 297 743 62,9
2006 85 534 676 139 576 174 -54 041 498 61,3
2007 107 271 750 170 062 715 -62 790 965 63,1
2008 132 027 196 201 963 574 -69 936 378 65,4
2009 102 142 613 140 928 421 -38 785 809 72,5
2010 113 883 219 185 544 332 - 71661 113 61,4
2011 134 906 869 240 841 676 - 105934 807 56,0
2012 152 461 737 236 545 141 - 84 083 404 64,5
2013 151 802 637 251 661 250 - 99858 613 60,3
2014 157 610 158 242 177 117 - 84 566 959 65,1
2015 143 838 871 207 234 359 - 63395487 69,4
2016 142 529 584 198 618 235 - 56088 651 71,8

Kaynak: www.tuik.gov.tr, Temel Istatistikler.

1990 yilindan 2001 yilina kadar kontrollii dalgali doviz rejimi ve sabit doviz
kuru rejimi, ardindan giiniimiize kadar midaheleli esnek doviz kuru rejimi
benimsenmistir. Stirdiirtilebilir bir sistem olmayan sabit doviz kuru rejimi 2001
krizinin patlak vermesi ile son bulmustur. Dis ticaret bilangosu siirekli a¢ik vermekte
ve ihracatin ithalati karsilama orani bu yillara gore en yiiksek degeri olan 77,8’
gorerek distise geemistir. Esnek doviz kuru rejimi de dis ticaret bilangosu agiklarin
giderici bir etki yaratmamistir. 2001 yilinda 10 milyar dolar olarak gerceklesen dis
ticaret ac1g1 2011 yilina gelindiginde 105 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Kriz
donemi g6z ardi edilirse dis ticaret acigi 2012 senesine kadar her yil artarak
yiikselmistir. 2002 yilinda %69,9 olarak gergeklesen ihracatin ithalati karsilama orani
2011 yilinda %56 olarak gergeklesmistir. 2011 yilindan 2016 yilina gelindiginde ise

hem ihracat hem ithalat hem de dis ticaret a¢iginin énemli 6l¢iide azaldigi, ihracatin
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ithalat1 karsilama oraninin ise %71,8 olarak gergeklestigi goriilmektedir. Bunlarin

yanisira dis ticaret hacmi de kiigiilme gostermektedir.
1.3. Uluslararasi Rekabet Giicii

Rekabet giicii kavrami en genel tanimiyla homojen {irlinleri daha diisiik
maliyetle ve daha yiiksek kaliteyle {iretebilme giictidiir. Rekabet giiciine sahip bir
firma rakiplerine gore daha fazla biiyliyebilme ve kar etme potansiyeline sahip firma
anlamina gelir. Belirli bir endiistrinin rekabet gilictinii ise o enddistriyi olusturan
firmalarin rekabet giiclerinin toplami olusturur (Gokmenoglu, Akal ve Altunisik,

2012: 5).

Rekabet giicli tartigmalar1 klasik ekoliin dis ticaret goriislerine dek
uzanmaktadir. Klasik ekole gore bir ulusun rekabet giictinii belirleyen faktér dogal
kaynak donanimi ve verimliliktir. Eger ki bir iilke bir malin tiretiminde diger tilkelere
gore verimlilik ve maliyet avantajini elinde tutuyorsa s6z konusu malda diger
ekonomilere karsi rekabet giiclinii elinde tutuyor demektir (Carbaugh, 2005: 29).
Adam Smith uzmanlasma ve is bolimiinlin {izerinde durmus ve bu ikisinin
verimliligi arttirdigmni belirtmistir. Ortaya koydugu “’Mutlak Ustiinliikler Teorisi’’
(1776) ile uzmanlagsmanin ticarete taraf olanlarin refahini arttiracagini belirtmistir.
Bu teoriye gore tilkeler iiretiminde mutlak olarak diisiik maliyetle tirettikleri tirtinleri
dretip ihra¢ etmelidir. Klasik ekoliin bir diger temsilcisi David Ricardo ise
“’Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi>’ni (1817) ortaya koymustur. Bu teoriye gére
ise tlkeler tiretiminde karsilagtirmali tstiinliigii sahip olduklari mallar tiretip ihrag
etmelidir. Unutulmamas1 gereken nokta her iki yaklagimda da maliyet kalemi olarak
yalnizca emegin kabul edilmesidir. Klasik ekoliin teorisi isgiicliniin ve sermayenin
serbest dolasimda oldugu giiniimiiz diinyasinda rekabet giiciinii tanimlamakta agik

bir sekilde yetersiz kalmaktadir.

Eli Heckscher ve Bertil Ohlin’in ortaya siirdiigti ‘’Faktér Donatim1 Teorisi’’
ise rekabet giiciinii faktor fiyatlarindaki farkliliklara baglar. Iki iktisatciya gore
sermaye-yogun {lilke sermaye-yogun {iriinleri, emek-yogun ekonomiler ise emek-
yogun iriinleri ihra¢ etmelidir. Ancak bu teori de giliniimiizde islerligini yitirmistir.
Bunun sebepleri teorinin varsayimlarinin arasinda tiim girdilerin ayni nitelikte olmasi
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(yani nitelikli ve niteliksiz isgiicliniin bir tutulmasi) ve iilkelerin benzer teknolojilere
sahip olmasidir (yani teknolojik gelisme g6z ardi edilmektedir) (Charbaugh,
2005:63-64).

Keesing ve Kenen isgiicti faktoriiniin homojenligini reddetmis ve *’Nitelikli
Isgiicii Teorisi’’ni ortaya atmislardir. Bu teoriye gére daha yogun nitelikli isgiiciine
sahip ekonomiler bu faktoriin kullaniminmi1 gerektiren mallarda, niteliksiz isgiictiniin
daha fazla oldugu ekonomiler ise bu giicli gerektiren mallarda uzmanlagmalidir

(Gokmenoglu, Akal ve Altunisik, 2012: 7).

Posner’in ortaya koydugu “’Teknoloji A¢ig1 Teorisi’’ ise yeni bir iirlin veya
tiretim yontemini icat eden bir iilkenin, s6z konusu mal veya hizmeti ihra¢ etmesiyle
elde ettigi rekabet giicti Ustiinliigiinii ele alir. Zaman i¢inde s6z konusu tirtin ve
teknoloji tiretim maliyetlerinin daha diisiik oldugu diger iilkelerde taklit edilecek,
bunun sonucunda bu malin ihracatgisi da taklit eden iilke olacaktir. Bulusu
gergeklestiren iilke ise bu durumla bas edemeyecek ve icat ettigi {irtiinlin ithalatcisi

olacaktir (Posner, 1961:323-341).

Vernon “’Uriin Dénemleri Teorisi’’ ile birlikte zaman iginde teknolojinin ve
tiretim tekniklerinin taklit edilmesiyle niteliksiz isgiiciniin yogun oldugu
ekonomilerin daha diisiik maliyetlerle ayni {iiretimi yapabileceklerini ortaya
koymustur. Buna gére bir tiriiniin 6mrii {i¢ parcaya ayrilir. ilk kisimda yeni iiriin icat
edilir ve kesifte bulunulan iilkede iiretimi yapilir, ihrag edilir. ikinci asamada ise {iriin
baska iilkelerde de iiretilmeye baslanacaktir. Ugiincii asamada ise {iretim, {iretim
maliyetlerinin en diisiik oldugu {ilkede yapilacaktir. Bunun sonucunda ilk ihra¢ eden

ilke ithalat¢1 durumuna gelecektir (Salvatore, 1990: 58).

Isvecli iktisat¢1 Staffan Burenstam Linder ise 1961°de ¢’Linder Teorisi’ ni
ortaya atmistir. Bu teoriye gore tiiketicilerin tercihleri gelir seviyelerine goére
sekillenmektedir. Bu durumda birbirine yakin gelir seviyelerine sahip olan iilkelerin
aralarinda yaptig ticaret de bu oranda yiiksek olacaktir. Ciinkii tiretim talebe gore
belirlenir ve her iki ekonomide de gelir seviyesiyle orantili olarak talep edilen ve
dolayisiyla iiretilen mallar benzerdir. Bu talep yonlii teori gelir seviyesinin belirledigi

tiiketici tercihlerine odaklanmaktadir (Appleyard & Field, 2014:186).

18



Isletmelerin ve igerisinde yer aldiklari endiistrilerin bulunduklari iilke ve
cografi konum, hukuki, ekonomik, siyasal, sosyal, kiiltiirel ve teknolojik yapilari
itibariyle isletmelerin rekabet giictinii belirlemektedir. S6z konusu iilkenin hukuki
yapisi, vergi mevzuati, teknoloji diizeyi, altyapisi, beseri sermayesi, emek ticretleri,
egitim sisteminin gelismisligi, kurumlarin ve devletin etkisi, ulusal parasinin degeri
ve bunun gibi makroekonomik bilesenler {ilke igerisinde faaliyet goOsteren

isletmelerin rekabet giiciinii dogrudan etkilemektedir (Adigiizel, 2011:13).

Kester ve Luehrman ise rekabet giictiniin ulusal degil mikro bazda
belirlendigini savunmuslardir. Onlara gore piyasalarda faaliyet gosteren ve rekabet
icinde bulunanlar devletler degil firmalardir. Yatirim, fiyat politikalar1 ve orgiit
yapist firmalarin yoneticileri tarafindan hayata gegcirilmektedir. S6z konusu
firmalarin kamu veya 6zel olmalari ise 6nem arz etmemektedir. Ancak hiikiimetlerin
etkin veya edilgen politikalar1 firmalarin rekabet giiciinin en Onemli

belirleyicilerinden biridir (Kester & Luehrman, 1989:15-27).

1.4. Sektorlerin Rekabet Giicii

Porter ise ’Rekabet Stratejisi’’ adl1 eseriyle bir sektordeki rekabet durumunu
bes temel faktore dayandirmistir. Bunlar pazara giris, ikame triin riski, alicilarin
pazarlik giicii, tedarik¢ilerin pazarlik giicti ve mevcut rakipler arasindaki rekabettir

(Porter, 2000:3).

1.4.1. Pazara Giris

Bir sektore giris yapacak bir isletme, pazara girisiyle birlikte s6z konusu
sektordeki firmalarin {iretim maliyetlerinin artmasina yol agabilir veya mevcut
fiyatlarin diismesine yol acabilir. Bu durum kar marjimin azalmasi anlamina
gelmektedir. Bu durumda yeni bir firmanin sektére girisi, sektordeki rakip firmalar
icin bir tehdit anlamina gelmektedir (Porter, 2000:8). Ancak yeni firmalarin sektore
giriglerinde belli basli engeller yer almaktadir. Bunlarin baslicalar1 anlatilacaktir.
Engellerin ilki 6lgek ekonomileridir. Olgek ekonomisi bir malm iiretiminin arttik¢a

birim maliyetinin azalmas1 durumudur. Kigiik 6l¢ekli tiretim yapmay1 amaglayan bir
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firma s6z konusu sektérdeki maliyet avantajindan faydalanamayabilir ve maliyet

yuikiinii kaldiramayabilir. Bu birinci engeldir.

Ikinci engel ise iiriin farklilastirmasidir. Sektérde yer edinmis olan bir firma,
markasinin tanmilirligina ve kendi miisterilerine sahip olacaktir. Bu durum sektore

giris yapmay1 planlayan bir igletme tizerinde caydirici bir etkiye sahip olabilir.

Bir diger engel ise olgekten bagimsiz maliyet dezavantajlaridir. Sektorde
halihazirda bulunan biiyiik bir isletme, yeni firmalarin sektore girislerini caydirici
maliyet avantajlarina sahip olabilir. Bunlar devlet destekleri, hammadde erisiminin

kolay olmasi, deneyim gibi avantajlardir.

Hiikiimet politikalar1 ise bagka bir engel olarak ortaya ¢ikmaktadir. Lisans
alma zorluklari, standartlar gibi engeller sektore girislere engel olabilmektedir

(Porter, 2000: 8-16).

Sektordeki firmalarin birbirleriyle olan rekabeti de yeni bir firma i¢in bir giris
engeli teskil edebilmektedir. Sektordeki rakip firmalar arasinda biiytik capl bir fiyat,
reklam, satig sonrasi hizmet, garanti rekabeti mevcutsa, giris yapmayi diisiinen firma

sektore girmekten vazgegebilmektedir (Porter, 2000:21).
1.4.2. Ikame Uriin Riski

Ikame {iriinler sektordeki fiyat diizeyine belirli bir tavan koyabilmektedir.
Firmanin giris yapmay1 degerlendirdigi sektdrde herhangi bir rekabet olmasa da
firmanin tretmeyi planladigt {irtine sektor disindan bir rekabet ortaya
cikabilmektedir. Bu da ikame iriinle meydana gelmektedir. S6z konusu ikame
tirtintin asil tirlinle ayn ihtiyaci tatmin etme derecesi sektore girmede caydirict bir
etki yaratabilir. Bu durumda sektor disindan bir isletmeyle veya isletme kiimesiyle
ayn1 sektérdeymislercesine rekabete girilebilir. Bu da bir diger sektorel rekabet giicii

belirleyicisidir (Porter, 2000:29).
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1.4.3. Alicilarin Pazarhk Giicii

Bir sektordeki alicilart kendi tiriinlerini almaya ikna etmeye calisan firmalar
buyiik bir rekabet icindedir. Alicilarin amaci bir mal veya hizmetin yiiksek
kalitelisini ve uygun fiyatlisin1 almaktir. Alicilarin giiciiniin biiytikligi arttikga
sektordeki rekabet de kizisacaktir. Alicinin giicliniin yiikksek olmasini saglayan
faktorler ise satilan mal ve hizmetlerin farklilasmamis, standart olmalari, alicilarin
biiyiik miktarda {iriin satin almalari, diger tedarik¢ilere ge¢is maliyetinin dusiikligii,
alicilarin tirtin hakkindaki bilgilerinin eksiksiz olmasidir. Bu durumda s6z konusu

piyasadaki rekabet de biiylik boyutlu olacaktir (Giiles & Biilbiil, 2004:51-52).

1.4.4. Tedarikcilerin Pazarhk Giicii

Tedarik¢ilerin pazarlik giiciiniin yiiksek olmasi firmalarla olan iliskilerinde
kendi kararlarmi kabul ettirebilecekleri ihtimalinin daha yiiksek olmasi anlamina
gelmektedir. Bu durum isletmelerin kendi kararlarin1 uygulamada tam hakimiyete
sahip olamayacaklar1 demektir. Boyle bir durumda tedarikgiler sektérdeki girdi fiyat

ve kalitesini kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda belirleyebilir.

Tedarik¢inin pazarlik giiciiniin yliksek olmasi tedarikgilerin {iiriinlerinin
farklilastirilmis olmasina, diger tedarikgilere gecis maliyetinin yiiksek olmasina,
tedarik¢i sayisinin az olmasina, tedarik¢inin driinlerinin ikame triinlerle rekabet
icinde olmamasina bagli olarak gerceklesmektedir. Bununla beraber tedarikgiler
sektortin  rekabet giiclinlin  belirleyicileridir  (Porter, 2000:34-39). Porter’da

rekabet¢iligin ulusal diizeyde degil isletmeler bazinda yaratildigini1 savunmaktadir.

Gelismis ve rekabet giicii yiiksek ekonomiler incelendigi zaman genellikle
aynt bulgular elde edilmektedir. S6z konusu gelismis ekonomiler, verimlilik
seviyeleri yiiksek olmakla birlikte katma degeri yiiksek mallar tiretmekte ve diinyaya
ihrac etmektedir. ihrag ettikleri iiriinlerin iginde ileri teknoloji tiriinleri Snemli bir yer
tutmaktadir. Rekabet giicti nispeten zayif olan ekonomiler ele alindiginda ise ileri
teknoloji tirtinlerinin ihracati yerine diisiik ve orta teknoloji iirtinleri ihracatin yer

aldig1 gergegiyle karsilasilmaktadir.
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1.5. Kiiresel Rekabet Raporu ve Tiirkiye Analizi

Burada Diinya Ekonomi Forumu’nun 2016-2017 doénemini ele alarak

yayinladigr “’Kiiresel Rekabet Raporu’’nun ve Tiirkiye incelemesinin tizerinde

durulacaktir. Bu raporun en 6nemli 6zelligi bir iilkenin rekabet giiciinii, tiretimini

yaptig1 mal ve hizmetlerin diinya ticaretindeki pazar payini baz alarak degil, s6z

konusu iilkenin kurumlarini, politikalarini ve tiretim faktorlerinin tiimiinii iceren

verimlilik seviyesini ele alarak tahmin etmesidir.

Bu rapor ekonomileri tige ayirmaktadir. Bunlarin ilki ve en az gelismis olani

faktor temelli ekonomiler, ikincisi verimlilik temelli ekonomiler ve tigiinciisii ise

inovasyon temelli ekonomilerdir.

Uretim Faktorleri Temelli Ekonomiler (1. Grup Ulkeler):

Temel Gereksinimler

1) Kurumsal Yap1
2) Altyap1
3) Makroekonomik Cevre

4) Saglik ve Temel Egitim

Verimlilik Temelli Ekonomiler (2. Grup Ulkeler)

Verimlilik Arttirici Faktorler

1)Yiksekogretim ve Mesleki
Egitim

2) Mal Piyasasiin Etkinligi

3) Emek Piyasasinin Etkinligi
4)Finansal Piyasanin Gelismisligi
5) Teknolojik Altyap1

6) Piyasanin Biiyiikligii
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Inovasyon Temelli Ekonomiler (3. Grup Ulkeler)
Inovasyon ve Cesitlilik Faktorleri — 1) Is Dinyasmin Cesitliligi
2) Inovasyon

Burada 6nemli olan bir bagka nokta ekonomilerin birinci gruptan tiglincii
gruba dogru gectikce ekonomik kalkinmayi gerceklestirdiklerinin kabuliidiir. Eger
birinci grupta kabiil edilen bir ekonomi zaman i¢inde ikinci gruba geg¢misse, bu
durum so6z konusu ekonominin gelismekte oldugunu gostermektedir (WEF, 2016,

Kiiresel Rekabet Raporu 2016-2017: 5).

Tablo 3: Kalkinmishk Belirleyicileri ve Belirleyicilerin Agirhiklar:

1. Grup 1. Gruptan | 2. Grup 2. Gruptan | 3. Grup
Ekonomiler 2. Gruba Ekonomiler | 3. Gruba Ekonomiler
Gegis Gegis
Yapan Yapan
Ekonomiler Ekonomiler
KBGSYIH
(ABD Dolar1) | <2.000 2.000-2.999 | 3.000-8.999 | 9.000- > 17.000
17.000
Temel
Gereksinimleri | 60% 40-60% 40% 20-40% 20%
n Agirhig
Verimlilik
Arttiricilarin 35% 35-50% 50% 50% 50%
Agirligt
Inovasyon ve
Cesitlilik 5% 5-10% 10% 10-30% 30%
Faktorlerinin
Agirlhigt

Kaynak: WEF, 2016, Kiiresel Rekabet Raporu 2016-2017: 38
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Tablo 4: Tiirkiye’nin Rekabetcilik Endeksi Bilesenleri

Rekabet¢ilik Endeksi | Tiirkiye nin Turkiye’nin Tirkiye’nin

Bileseni Siralamas1  (2016) | Siralamas1  (2015) | Siralamas1  (2014)
(138 Ulke Arasinda) | (140 Ulke Arasinda) | (144 Ulke Arasinda)

Is Diinyasinin 65 58 50

Yetkinligi

Mali Piyasalarin 82 64 58

Gelismigligi

Makroekonomik 54 68 58

Ortam

Saglik ve ilkogretim 79 73 69

Altyap1 48 53 51

Pazar Biiyukligii 17 16 16

Inovasyon 71 60 56

Teknolojik Hazirlik 67 64 55

Mal Piyasalarinin 52 45 43

Etkinligi

Yiiksek Ogretim ve 50 55 50

Isbasinda Egitim

Kurumsal 74 75 64

Yapilanma

Kaynak: WEF, 2016, Kiiresel Rekabet Raporu 2016-2017.
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S6z konusu rapor 138 {ilkeyi kapsamaktadir. Tiirkiye’nin sirasi ise 2010
yilinda 61 iken 2011 yilinda iki sira ilerleyerek 59 olmustur. Ilerleyen yillarda
sirasiyla 43, 44, 45, 51 ve son olarak 2016 yilinda 55 olmustur. Tiirkiye bu rapora
gore verimlilik temelli bir ekonomiden, inovasyon temelli ekonomiye gegcis
stirecindedir. Tiirkiye’nin en 1yi performansi pazar biiyiikligti kalemindedir. 138 tilke
icindeki siralamasi 17°dir. Tabloda inovasyon, mali piyasalarin gelismisligi,
kurumsal yapilanma, saglik ve ilkdgretim ve mal piyasalarinin etkinligi kalemlerinde
bliylik ¢aplh dusiisler gozlemlenmektedir. Makroekonomik ortam kaleminin ardindan
yiiksek 6gretim ve isbasinda egitim ve altyapi kalemlerinde ise iyilesmeler meydana

gelmistir.

Raporda ek olarak, Tiirkiye’nin son yilda 4 sira gerilemesine ragmen
dayaniklt bir ekonomiye sahip oldugu vurgulanmaktadir. Komsu {ilkelerdeki
dengesiz jeopolitik kosullarin ve miilteci akininin (Suriyeli miiltecilerin yiizde 56’s1
Tiirkiye’de kayitli bulunmaktadir) bu diististe pay sahibi olabilecegi goz oOniinde
bulundurulmalidir. Tiirkiye’nin gelistirmesi gereken alanlarina da deginilmektedir.
Nitelikli isgiicii elde etmek i¢in egitimin kalitesinin yiikseltilmesi ve isbasinda
egitime yatirim yapilmasi tavsiye edilmektedir. Buna ek olarak isgiicii piyasasinin
esnekliginin acil bir sekilde yapisal reformlarla 1slah edilmesi gerektigi belirtilmistir.
Daha dinamik bir is ortami i¢in mal piyasalarinda etkinligin arttirilmasi1 gerektigi
belirtilmistir. ~ Yurtici  rekabetin  gelistirilmesi  gerektigi  ve  isgiiciiniin
kalifikasyonlarinin arttirilmasi ile inovatif bir ekosistem yaratilmasi1 gerekliligi ek
olarak belirtilmektedir. Ancak ve ancak s6z konusu yatirimlarla inovatif ekosistem
gelistirilmesi ile Tirkiye kiiresel arenada yukari dogru hareket edebilecektir.
Bilimsel arastirma enstitiileri kalitesinde ise Tiirkiye 138 iilke i¢inde 103. siraya
gerilemistir. Son olarak kamu kuruluslarinin verimlilik ve seffaflik diizeylerinin
arttirllmasi i¢in reformlar yapilmasi salik verilmistir (WEF, 2016, Kiiresel Rekabet
Raporu 2016-2017: 346).
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Tablo 5: Tiirkiye’nin Inovasyon Siralamasi

Puan (1-7 araliginda) Siralama (138 {ilke)
Inovasyon Faktorii 3.3 71
Inovasyon Kapasitesi 4.1 75
Bilimsel Aragtirma 33 103
Kurumlarinin Kalitesi
Firmalarin Ar-Ge Harcamalari 33 70
Ar-Ge Calismalarinda 3.5 63
Universite ve Sanayi Isbirligi
Yiiksek Teknolojili Uriinlerinin 34 62
Kamu Kesimi Tarafindan Satin
Alinmast
Bilim Adami ve Miihendis 4.3 49
Mevcudiyeti
PCT (Patent Isbirligi 9.2 42
Antlagmasi) Bagvurulari
(Milyon Kisi Bagina)

Kaynak: WEF, 2016, Kiiresel Rekabet Raporu 2016-2017: 347.

Tablolar incelendiginde inovasyon faktoriintin agirliginin, ekonomik gelisme
artisina paralel bir bi¢cimde arttifi gozlemlenmektedir. Bu durum iktisadi
kalkinmanin en 6nemli unsurlarindan birinin inovasyon oldugunu gostermektedir.
Tiirkiye’nin inovasyon siralamasina goz atildiginda ise 138 iilke arasinda 71. sirada

yer aldig1 goriilmektedir.

Rapor incelendiginde kiiresel rekabet giiciinii arttirmanin verimlilik diizeyini
yiikseltmeyle olabilecegi sonucuna varilmaktadir. Daha az girdi ve zamanla daha
yiiksek tiretim diizeyi ve katma deger yaratmayi inovasyon faktorii saglayabilir.

Burada tizerinde durulmasi gereken nokta; yenilik kavraminin inovasyon kavramini
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tam anlamiyla agiklamamasidir. Inovasyon biiyiik ¢apta, radikal bir yeniligin
(bulusun) ticarilestirilmesi anlamina gelmektedir. Bu noktadan hareketle verimlilik
diizeyini arttirmanin inovasyonla saglanacagi soylenebilir olmaktadir. Gilintimiiz
kiiresel rekabetinde teknoloji ve yenilik tiretme siiregleri gittikce 6ne ¢ikmaktadir.
Yenilik yaratma kapasitesini arttirmak ve s6z konusu yeni teknolojilerin kullanima,
rekabet glictinli arttirmak isteyen bir iilkenin ana hedefi olmalidir. Tiirkiye’nin de
goriildiigi tizere bu yolda atmasi gereken bir¢cok adimi bulunmaktadir (Esiyok,

2001:2).
1.6. Kiiresel Rekabette Tiirkiye’nin Pozisyonu

Bu kisimda Tirkiye’nin dis ticaret performansi etkilesim i¢inde bulundugu
diger ekonomiler ile belirlenmis endeksler kullanilarak kiyaslanacaktir. Gozlem
yillar1 olarak once sabit doviz kuru uygulamasinin, ardindan esnek doviz kuru
uygulamasinin benimsenmis oldugu bir sene aralig1 se¢ilmistir. Endeksler sirasiyla
cesitlilik, siradanlik , yliksek diizey teknolojiye dayali ihracat payi, diisik diizey
teknolojiye dayali ihracat payi, orta diizey teknolojiye dayali ihracat payi
endeksleridir. Performans kiyaslamasi yapilan iilkeler OECD yani ‘’Ekonomik

Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii’” iilkeleri ve *’Sekizler Grubu’’ veya G8 iilkeleridir.
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1.6.1. Cesitlilik Endeksi

Cesitlilik endeksi bir iilkenin ihracatina konu olan mal ve hizmetlerin ne denli
cesitli oldugunu ortaya koymaktadir. Bu oranmn yliksek olmasi, séz konusu
ekonominin {iretimini yaptigi mallarin ve hizmetlerin rekabetci olduklarim

gostermektedir.
Grafik 1: Cesitlilik Endeksi

W Tirkiye
Il CECD Ortalamas

G8 Orialamasi
-

Kaynak: TUSIAD-Sabanci  Universitesi Rekabet ~Forumu, REF, (Cevrimigi)

https://ref.sabanciuniv.edu/tr, 16.11.2017.

Tablo incelendiginde Tiirkiye’nin ¢esitlilik konusunda goreli olarak iyi bir

pozisyonda oldugunu goze ¢arpmaktadir.
1.6.2. Siradanhik Endeksi

Siradanlik endeksi bir ekonominin ihrag ettigi mal ve hizmetlerin ender olup
olmadigin1 veya soz konusu mal ve hizmetlerin diger ekonomiler tarafindan
rekabetci sekilde iiretilip iiretilmedigini ortaya koyar. S6z konusu oran yiikseldikce

ekonominin trettigi mal ve hizmetlerin siradanliklar1 da artmaktadir.
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Grafik 2: Siradanhk Endeksi

W Tirkiye
W CECD Ortalamas
G& Oeialamasi

FHE 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1958 1999 1000 2001 2002 2003 2004 I005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Kaynak: TUSIAD-Sabanci  Universitesi Rekabet Forumu, REF, (Cevrimici),
https://ref.sabanciuniv.edu/tr, 16.11.2017

Siradanlik endeksine gore ise Tiirkiye’nin ihra¢ ettigi triinler etkilesimde

bulundugu diger ekonomiler tarafindan rekabetci bir bigimde tiretilmektedir.
1.6.3. Yiiksek Diizey Teknolojiye Dayali ihracat Payr Endeksi

Bu oran 0 ile 1 arasinda deger alir ve 1’e dogru yaklasilmasi incelenen
ekonominin ihracatindaki yiiksek teknolojili {irin paymin arttigi anlamina

gelmektedir.

S6z konusu endeksin grafigine ge¢cmeden once yliksek, orta ve diisiik

teknolojili tirlin siniflamasinin ortaya koyulmasi gerekmektedir:
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Tablo 6: Yiiksek, Orta ve Diisiik Diizey Teknoloji Alan ve Uriinleri

Faaliyet Ad1

Yiiksek Teknoloji

Temel eczacilik tirtinlerinin ve eczaciliga ilisgkin malzemelerin imalati

Bilgisayarlarin, elektronik ve optik tirtinlerin imalati

Hava tasitlar1 ve uzay araglari ile bunlarla ilgili makinelerin imalati

Orta-Yiiksek Teknoloji

Kimyasallarin ve kimyasal tirtinlerin imalati

Silah ve mithimmat imalat1

Elektrikli techizat imalati

Baska yerde siniflandirilmamis makine ve ekipman imalati

Motorlu karatasiti, treyler ve yari treyler imalati

Diger ulasim araglarinin imalati

T1bbi ve discilik ile ilgili ara¢ ve gereglerin imalati

Orta-Diisiik Teknoloji

Kayitli medyanin ¢cogaltilmast

Kok kémiirii ve rafine edilmis petrol tiriinlerinin imalati

Kauguk ve plastik tirtinlerin imalat

Diger metalik olmayan mineral tirlinlerinin imalati

Ana metal sanayii

Fabrikasyon metal tirtinleri imalati

Gemilerin ve yiizen yapilarin insasi

Makine ve ekipmanlarin kurulumu ve onarimu

Diisiik Teknoloji

Gida tirtinlerinin imalati

Iceceklerin imalati

Tiitiin tirtinleri imalati

Tekstil tiriinlerinin imalat1

Giyim esyalarimin imalati

Deri ve ilgili tiriinlerin imalati

Agac, agagc iriinleri ve mantar triinleri imalati

Kagit ve kagit tiriinlerinin imalati

Kayitli medyanin basilmasi ve gogaltilmasi

Mobilya imalati

Diger imalatlar

Kaynak: Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi, (https://tobb.org.tr)
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Grafik 3: Thracatta Yiiksek Diizey Teknolojili Uriin Pay1

W Tirkiye
0.14 — -t . W CECD Orialamas:

o8 G:omaas
012 g P I w =
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0.0Z o

0.00

0.02

1588 1969 19%0 1991 1932 1993 1394 1535 19%6 1397 1938 19%9 1000 20041 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Kaynak: TUSIAD-Sabanci  Universitesi Rekabet Forumu, REF, (Cevrimici),
https://ref.sabanciuniv.edu/tr, 16.11.2017.

Grafige goz gezdirildiginde Tirkiye’nin ihracatindaki yiiksek teknolojili
tirtinlerin  paymin diger ekonomilerle kiyaslandiginda olduk¢a diisiik oldugu

sOylenebilmektedir.
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1.6.4. Diisiik Diizey Teknolojiye Dayali ihracat Payr Endeksi

Bu endeks de 0O ile 1 arasinda deger alir ve degerin 1’e yaklagmasi
ekonominin ihracatindaki duigiik teknolojili iiriin paymin arttifi  anlamina

gelmektedir.
Grafik 4: Thracatta Diisiik Diizey Teknolojili Uriin Pay1

W Tirkiye
Wl CECD Crialamas
G& Ortalamasi

F88 1987 1990 1991 1931 1993 1334 1955 1996 1957 1396 19%7 1000 ZD01 2002 ZOOS 2004 ZDO5 2006 1007 Z006 2009 2040 20

Kaynak: TUSIAD-Sabanci  Universitesi Rekabet Forumu, REF, (Cevirimici)
https://ref.sabanciuniv.edu/tr , 16.11.2017.

Grafikten ¢ikarilacak sonu¢ Tiirkiye nin ihracatini yaptigi iiriinlerin dnemli
bir kismimnin disiik teknolojili iirtinler oldugudur. Bu konuda diger ekonomilerin
ortalamalarina g6z atildiginda ise ihracatlarindaki diisiik teknolojili {iriin payimnin

goreli olarak diistik oldugu goriilmektedir.
1.6.5. Orta Diizey Teknolojiye Dayali ihracat Pay1 Endeksi

Bu endeks de yukaridaki iki endeksle ayn1 sekilde O ile 1 arasinda deger alir
ve 1’e yaklasildikca yani deger biiytidiikge s6z konusu ekonominin ihracatindaki orta

diizey teknolojili tiriinlerin pay1 artmaktadir.
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Grafik 5: Thracatta Orta Diizey Teknolojili Uriin Pay1

M Tarkiye
Il OECD Ortalamasi

G8 Ortalamasi
®

1983 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 200

7 2008 2009 2010 2011

Kaynak: TUSIAD-Sabanci  Universitesi Rekabet Forumu, REF, (Cevrimigi)
https://ref.sabanciuniv.edu/tr , 16.11.2017.

Bu grafikte ise Tiirkiye’nin zaman zaman kirilmalar yagsamasina ragmen yillar
boyunda ihracatindaki orta teknolojili tirtinlerin paymi 6nemli 6l¢iide arttirdigi
goriilmektedir. Bu artis, zaman zaman fireler verse de 1990’1 yillarinin basindan

itibaren gecerlidir.

Bir tilkenin ulusal rekabet giiciinii, s6z konusu ekonominin diinya ticaretinden
aldig1 payla dlgen bir ¢ok akademisyen bulunmaktadir. Bu goriise gore ticari rekabet
giici doviz kurlari, faiz oranlar1 ve biit¢e agiklartyla iligkilidir. Rekabet giiciiniin
Olciilmesinde kullanilan yaklasimlardan birisi, satinalma giici paritesinden yola
cikarak doviz kurlar1 ve fiyatlar arasinda yapilan kiyaslamalardir. Reel doviz kuru
endeksi rekabet giiciiniin 6l¢iilmesinde kullanilan 6nemli bir aragtir. Isbu ¢alismanin

devaminda doviz kuru ve dis ticaret iliskisi ayrintili bir sekilde ele alinacaktir.
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IKINCi BOLUM
DOVIZ, DOViZ KURU VE DOViZ KURU REJIMLERI

2.1. Doviz ve Doviz Kuru Kavram

Doviz, en genis tanimiyla yabanci iilke paralarina verilen isimdir. Doviz
kavrami ayn1 zamanda uluslararas1 6demelerde kullanilan 6deme araglarinin tiimii
olarak da agiklanabilmektedir. Ulke smirlar1 disinda gegerli ¢ek, police, emre yazili

senet, hazine bonosu ve devlet ve 6zel sektor tahvilleri de bu araglarin igindedir.

Doéviz kuru ise dovizin ulusal para cinsinden fiyatina verilen isimdir. Déviz
kuru iki ulusal para arasindaki degisim oranidir. Déviz kuru ya da doviz fiyat1 doviz

piyasasinda olusur (Samuelson & Nordhaus, 2010:548).

Do6viz kurunun yiikselmesi ulusal para biriminin s6z konusu yabanci para
karsisinda deger kaybetmesi (depreciation) anlamina gelir. Tam tersi bir durumda,
yani ulusal para biriminin yabanci para karsisinda deger kazanmasi (appreciation) ise
doviz kurunun diistiigii anlamma gelir. ik durum ayni1 miktarda ulusal parayla daha
az yabanci para alinmasi anlamma gelir. ikinci durum ise aym1 miktarda ulusal
parayla daha fazla yabanci para alinmasi anlamina gelmektedir. Doviz kurundaki
degisimlerin dis ticaret {izerindeki etkisi kabaca incelenirse; bir iilkenin ulusal para
birimindeki deger kayb1 sonucu o iilkenin ihracatinin artmasi beklenir. Bunun sebebi
ulusal paranin deger kaybmin yabancilarin ithalatin1 ucuzlatmasidir. Artik aym
miktarda yabanci parayla daha fazla mal ve hizmet ithalati yapabilecek
durumdadirlar. Ulusal paranin deger kaybi ayni zamanda ithal edilen {iriinlerin
fiyatlarin1 arttirarak iiretici kesimin maliyetlerini arttirir. Ulke parasinin yabanci
paralar karsisinda deger kazanmasi ise ihracati azaltici, ithalati arttirici bir sonug
dogurabilir. Yabancilar igin ithalat yapmak eskisine gore pahali hale gelir. Ulke
icindeki kesim ise yabanci {liriinleri eskisine oranla daha ucuza elde edebilecek

duruma gelir (Krugman & Obstfeld, 1997, 333).

Gilinimiizde doviz kuru kavrami iki sekilde ifade edilmektedir. Bunlar

sirastyla dolaysiz kotasyon (direct quotation) ve dolayli kotasyondur (indirect
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quotation). Dolaysiz veya dogrudan kotasyon bir birim yabanci paranin ulusal para

karsilig1 olarak ifade edilmesidir (1$=3.40TL)

Dolayli kotasyon ise adindan anlasilacagi tizer dogrudan kotasyonun tam
tersidir. Bir birim ulusal paranin s6z konusu yabanci para karsilig1 seklinde yazilmasi
esasina dayanir (1TL=0.29%). Giiniimizde {ilkelerin ¢ogu dogrudan kotasyon
yontemini kullanmaktadir. Bu sebepten 6tiirii bu ¢alismada da dogrudan kotasyon

yontemi esas alinacaktir.
2.1.1. Doviz Kuru Tanimlamalari

2.1.1.1 Nominal ve Reel Doviz Kuru

Nominal doviz kuru; dovizin ulusal para karsilifini gosteren ve ilizerinde
herhangi bir diizeltme yapilmamis olan kurdur. Giinlik hayatta sik¢a karsilagilan

kurlar nominal déviz kurlaridir.

Reel doviz kuru ise ayni parayla ol¢iilmiis yurtdisi fiyatlarin yurtigi fiyatlara
oramdir. iki iilke arasindaki fiyat diizeyi degismelerine gore ayarlanan doviz
kurudur. Bir diger deyisle nominal kurlarin belirli bir zaman i¢inde dis enflasyon
orani ile yurti¢i enflasyon oranina gore diizeltilmesiyle olusturulur. Reel doviz kuru

kavram1 bir ekonominin dis ticaretteki rekabet giiciinii 6lger.

E x Pf
R =
pPd

Yukaridaki esitlikte R: Reel doviz kurunu, E: Nominal doviz kurunu, Pf:
Yurtdis1 fiyat diizeyini ve Pd: Yurti¢i fiyat diizeyini ifade eder. Hesaplama sonucu
R’nin 1 ¢ikmasi sonucunda elde edilecek sonu¢ sudur: bir birim ulusal paranin hem
yurti¢i hem yurtdisi satin alim giicii aymdir. Ornegin eger Tiirkiye nin reel doviz
kuru 1’in iizerine ¢ikarsa bu, yurtdisindaki mallarin Tiirkiye’deki mallardan daha

pahali oldugu anlamina gelecektir (Dunn Jr. & Mutti, 2000: 341-343).

Reel doviz kurunun yiikselmesi teoride ihracati arttirici bir etki yaratir. Bunun
sebebi yurtiginde tiretilen mallarin, yurtdisindakiler i¢in ucuzlamasidir. Yani yabanci

ekonomiler i¢in ithalat yapmak daha ucuz bir hale gelir. Reel doviz kuru yiikselen bir
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ekonomide ihracat (X) artarken, ithalatin (M) azalmasi beklenir. Reel doviz kurunun
yiikselisi (X - M) net ihracati arttirir. R, 1’den biiylik oldugu stirece, yurtigcinde

tiretilen mallara olan goreli talebin artmasi beklenir.

Tersi gerceklestiginde, yani reel doviz kurunun diismesi durumunda bu sefer
thracatin azalmasi, ithalatin artmasi beklenir. Bunun sebebi reel déviz kuru diisen
iilkenin ulusal parasinin uluslararast mal ve hizmet piyasalarinda alim giiciiniin
artmasidir. Bu durum ithalat: arttiric1 bir etki meydana getirir. Reel doviz kurundaki
degisiklikler, ihracat lizerindeki etkisi a¢isindan incelenecek olursa yabancilarin
ulusal paralarmin deger kayb1 sonucu, ayn1 miktarda mal ve hizmet ithalat1 yapmalari
icin daha fazla ulusal para gerekecektir. Bu durum ulusal ekonominin ihracatini
azaltic1 bir sonug ortaya ¢ikaracaktir. Yurtdisi mallarin yurti¢i mallara gore nispeten
ucuzladigr bu durum senaryosunda ulusal ekonominin ihracati da buna gore azalis
gosterecektir. Reel doviz kuru yiikselen iilke ekonomilerinde hanehalklarinin belli
basli mal ve hizmet alimlarinda ithalat yerine yurti¢inde iiretilen mal ve hizmetlere
yonelmesi beklenir. Bu durum ihracatgilar ve ihrag¢ ettigi tiriinler i¢in bir rekabet
giicii artist anlamina gelir. Reel doviz kurundaki bir diisiis ise ulusal mal ve
hizmetlerin yurtdisina oranla daha pahali hale gelmesine, ticari rekabet giicliniin

kaybina yol acar (Dornbusch, Fischer ve Startz, 2007: 340).

Asirt degerli reel kurun biiyiikk sakincalar1 oldugu kabul edilir. Bunlar
strastyla (Hossain, Chowdhury, 1998, 210-211):

Ihracat1 zorlastirir.
Tarimi olumsuz etkiler.
Ithalat1 tesvik eder.

Enflasyonun 6niine gegmede etkisizdir.

A

Odemeler dengesinin  “’Sermaye ve Finans Hesab1” kalemini

istikrarsizlastirir, borg krizlerini tetikler.

Bunlara ek olarak asir1 degerli ulusal para, iktisadi faaliyetlerin agirligini
uluslararasi ticarete konu olmayan alanlara yonlendirir. Yatirimlarin bu sekilde alan

degistirmesiyle birlikte tilkenin ticari rekabet giicti azalir.
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Asir degerli ulusal para ithal girdi fiyatlarini diisiirerek maliyet enflasyonunu
dustiriir. Ancak oteki yandan harcamalarin uyarir, bilesenlerini degistirir ve ithal
mallara kaydirir. Harcamalarin uyarilmasi tasarruf oranimin azalmasi anlamina
geldigi icin ekonomi yatirim harcamalarini gergeklestirebilmek i¢in yabanci sermaye
girigini (portféy yatirimlari ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlari) tesvik etmeye
yonelik politikalar benimsemek zorunda kalacak (faiz arttirimi vb.), ulusal para bu

stirecte daha da degerlenecektir (Paya, 2013: 478-479).

Bagka bir sakinca ise 1980°1i yillarda ABD’de gozlenen histeresis etkisidir.
Histeresis etkisi bir durumun ani degisikliklerle degistirilememesi, bunun
gerekeesinin ise s6z konusu durumun geg¢misteki durumuna bagli olmasidir. Arz
yanl iktisatgilarin uygulamaya koydugu siki para politikast faiz oranlarim
yiikseltmis, tilkeye sermaye girisi artmis ve dolarin degeri ve ithalat yiikselmis ancak
dolar deger kaybettigi zaman ithalatta diisis gézlenmemistir. Bu durum histeresis
etkisiyle aciklanmistir. Yabanci firmalar ve yerli ithalatgilar biiyiik yatirimlarla
pazara yerlesmis, yatirnmlarin bir kisminin batik maliyet niteligi tasidigi anlasilmig
ancak sirketler bu durumu anlamalarina ragmen piyasadan ¢ikis yapmamislardir (A.
Dixit: Hysteresis, Import Penetration and Exchange Rate Pass-Through, Quartly
Journal of Economics 1989, May).
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Tablo 7: Tiirkiye’de Nominal ve Reel Doviz Kurlari

Yillar Aylik Ortalama Nominal Reel Kur Endeksi Yiizde Degisme
Dolar Kuru (TL/$) (1982 Ocak=100) (Aylik Ortalama)

1982 Ocak 135.55 100.00

1982 160.24 95.84

1983 224.03 89,62 -6.48
1984 364.85 82.84 -7.57
1985 518.34 83.20 0.44
1986 659.39 78.62 -5.50
1987 855.69 77.23 -1.77
1988 1.420.76 77.73 0.64
1989 2.120.78 81.84 5.29
1990 2.607.62 94.48 15.45
1991 4.169.85 91.28 -3.39
1992 6.888.69 87.25 -4.41
1993 10.985.96 86.57 -0.79
1994 29.704.33 66.87 -22.75
1995 45.704.43 76.39 14 .25
1996 81.137.15 75.05 -1.75
1997 151.428.52 74.53 -0.70
1998 260.039.59 75.08 0.74
1999 417.580.86 71.15 -5.23
2000 623.418.94 72.00 1.19
2001 1.220.463.29 59.73

Kaynak: TC. Merkez Bankasi, Ug Aylik Biilten 2002-I1, ss. 50-51.

Yukaridaki tabloda reel kur endeksinin bir disiis egiliminde oldugu
goriilmektedir. Bu durumun yukarida anlatilan sebeplerden 6tiirti ulusal ekonominin

ithracatini azaltici, ithalatini ise arttirict bir etki yaratmasi beklenir.
2.1.1.2. Capraz ve Efektif Doviz Kuru

Ulusal para birimini icermeyen doviz kuru gosterimleri yani iki yabanci
paranin birbirlerine karsi olan degeri (1€ = 1.05$) capraz kur olarak tanimlanir.
Uluslararas1 piyasalarda ise ABD Dolar1 igermeyen kur gosterimleri c¢apraz kur

olarak tanimlanir (Uzunoglu, 2003: 63).

Efektif doviz kuru, ulusal paranin, iilkenin baslica ticaret ortaklarinin ulusal
paralartyla olan kur degerlerinin agirlikli ortalamasina esittir. Buradaki agirlik

kavramui ticarete konu olan iilkelerle yapilan ticaretin oranidir. Bu yolla kurlar tilke

38



ekonomisi i¢in anlam kazanir (Seyidoglu, 2003: 304). Burada ayirt etmek gerekir ki
s0z konusu hesaplama sonucu elde edilen kur degerleri nominaldir. Bu hesaplamanin
satin alim giictinii tam anlamiyla yansitmasi icin reel degerlerin elde edilmesi

gerekmektedir.

Nominal efektif doviz kuru, Tirkiye’nin dis ticaretinde 6nemli paya sahip
iilkelerin para birimlerinden olusan sepete gore, Tiirk lirasinin agirlikli ortalama
degeridir. Agirliklar ikili ticaret akimlar1 kullanilarak belirlenmektedir. Reel efektif
doviz kuru ise nominal efektif doviz kurundaki nispi fiyat etkileri arindirilarak elde

edilmektedir (www.tcmb.gov.tr, 24.11.2016).

Grafik 6: Gelismis Ulkeler Birim Is Giicii Maliyeti Bazh Reel Efektif
Doviz Kuru (2003=100)
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Kaynak: TCMB EVDS, Istatistikler (www.tcmb.gov.tr).
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2.2. Doviz Kuru Rejimleri

Doviz kuru sistemleri sirasiyla sabit ve serbest degisken olmak iizere ikiye
ayrilir. Bu iki sistem adlarindan da anlasilacagi tizere birbirlerinin tersi olup, iki asir1
ucu temsil eder. Bunun yani sira, ikisinin belirli 6zelliklerini iceren karma sistemler
de bulunmaktadir. Ozetle kur sistemleri bu iki asir1 ucun arasinda bir yelpaze

olusturur (Miles & Scott, 2005: 572).

2.2.1. Sabit Doviz Kuru Rejimi

Sabit doviz kuru sistemlerini uygulayan tilkeler ulusal paralarini ya biiyiik bir
sanayi llkenin parasina ya da cesitli yabanci paralardan olusan bir para sepetine
baglar. Kimi zaman da karsilasilan dis 6deme giicliikleri karsisinda bu sabit kuru
yiikseltir (devaliiasyon) veya diisiiriirler (revaltiasyon). Sistemin 6zelligi ayarlanabilir
olmasidir. Bu niteligi de buradan gelir. Sabit doviz kuru sisteminde doviz arz ve
talebi gozetilmeksizin déviz kuru hiikiimetlerce saptanir ve genellikle kurlarin parite

etrafinda dar bir bant icerisinde hareket etmesine izin verilir (Unsal, 2009:117-118).

Yabanci para veya paralar sepeti ile ulusal para arasinda belirlenen fiyata
parite adi verilir. Para otoriteleri onceden belirlenen doviz kurunu korumak ig¢in
doviz piyasasina miidahelelerde bulunur ve kurlar1 belirlenen smirlarin iginde
tutmaya ¢alisir. Devaliiasyon veya revaliiasyon karari ise sirasiyla; déviz kurlari uzun
vadeli olarak iist destekleme diizeyinde kalma egilimi gosterdiginde (ulusal para
devaliie edilir, yani parite kuru yiikseltilir) veya tersine kurlar alt destekleme sinirina

yapismaya basladiginda (ulusal para revaliie edilir, parite kuru distiriiliir) alinir.

Burada sunun belirtilmesi biiyiikk onem tasir: Benimsenen kur sistemi,
uygulanacak para politikasinin bagimsizligini belirler. Esnek déviz kuru sisteminin
aksine sabit doviz kuru rejiminde para politikast hiikiimet tarafindan belirlenen doviz
kurunun belirlenen sinirlar i¢inde tutulmasi i¢cin kullanilir. Eger para otoritesi
piyasadan doviz alimi yapiyorsa bu durum ulusal para arzinin artmasina, dolayisiyla
da faiz oraninin diigsmesine yol agar. Tersi bir durumda yani piyasaya doviz satist
yapildiginda ise ulusal para arzi daralir, faiz oranlan yiikselir (Seyidoglu, 2013: 9-
10).
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Sabit doviz kuru rejimini benimseyen bir ekonomide merkez bankasi stirekli
miidahelelerle d6viz kurunu belirlenen bant i¢inde tutamaz. Bunun sebebi merkez
bankalarinin siirl bir doviz rezervine sahip olmalasidir. Dis borg alarak rezervleri
degistirebilse de bu durum sonsuza dek siirdiiriilemeyecektir, eninde sonunda soz
konusu rezervler tiikenecektir. Bu sonug¢tan kagimmmak icin devaliiasyona
basvurulacaktir yani ulusal paranin degeri diisiiriilecektir. Odemeler bilangosu siirekli
acik veren bir ekonominin devaliiasyon yapmasi kacinilmazdir; 6demeler bilangosu

fazlas1 veren ekonomiler i¢inse bu denli biiyiik bir baski yoktur.

Devaliiasyon isleminin ardindan ulusal para deger kaybeder ve devaliiasyon
yapan ekonominin ihracat¢ilar1 rekabet giicti kazanir. Bunun sebebi ihra¢ mallarinin
goreli olarak ucuzlamasidir. Bu dogrultuda ihracat artarken, ithalat da degersizlesen
ulusal para yiiziinden tersi yonde azalacaktir. Revaliiasyonda bu siirecin tam tersi

yasanir.
2.2.2. Esnek Doviz Kuru Rejimi

Karsilasilan serbest degisken kur sistemi, dalgali kur sistemi veya esnek kur
sistemi licli de ayn1 anlama gelir. Bu sistemde merkez bankasi veya herhangi bir
resmi kurulus doviz piyasalarina miidahele etmez (doviz alip satmasi veya doviz
kurlarini1 belirlemesi), doviz kurlar1 tamamen piyasadaki doviz arz ve talebine gore
olusur. Degisken kur sistemi, serbest piyasa mekanizmasinin doviz piyasasina

uygulanmis seklidir (Seyidoglu, 2013: 13).

Bu sistemde doviz arz ve talep dengesi bozuldugunda déviz kuru bu dengeyi
yeniden saglayacak sekilde hareket edecektir. Ornegin déviz arzinin ( ihracat) déviz
talebinden (ithalat) fazla oldugu durumda ekonomi 6demeler dengesi fazlasi verecek
ve doviz kuru disecektir. Diisen doviz kuru nedeniyle ithalat goreli olarak daha ucuz
hale gelecek, ihracat da yabanci ekonomiler i¢in pahali hale gelecektir. Dolayisiyla
O0demeler dengesi tekrar dengeye gelecektir. Bu rejimde para otoritesinin sabit doviz
kurunda ihtiya¢ duydugu giiclii doviz rezervine ihtiyaci yoktur. Ihtiya¢ burada
minimum diizeydedir (Miles & Scott, 2005: 576-577).
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Yukarida deginilen iki farkli déviz kuru sisteminin hangisinin uygulanmasi
gerektigi uzun yillardir tartisma konusudur. Genel olarak hiikiimet yetkilileri,
ihracatgilar, ithalateilar ve sabit doviz kuru sistemini savunurlarken; akademisyen

iktisatcilar ve finansgilar serbest doviz kuru sistemini savunmaktadirlar.

Dalgal1 kur rejimini savunun goriisler genel olarak piyasa mekanizmasinin
hiikiimet kararlarindan daha {istiin oldugunu belirtmektedir. Dalgali kur rejimini
savunanlar, sabit doviz kurunda para otoritelerinin belirledikleri doviz kurlarinin
cogu zaman ulusal paray1 agir1 degerlendirdigini, degisken kur sisteminde ise kurlarin
gercek denge degerlerini bulduklarini savunurlar. Dalgali rejimde herhangi bir déviz
talebi fazlasi durumunda kurlarin talep artigina yiikselmeyle karsilik verdigini veya
tam tersi durumda doviz arzi arttiginda piyasa mekanizmasi sayesinde kurlarin asagi
yonde hareket ederek doviz piyasasinin temizlendigi soOylenebilir. Sabit kur
sistemlerinde ise bu denklesme otomatik degildir, hiikiimet kararlarina baghdir

(Arslan, 2008: 387).

Daha once de bahsi gectigi gibi sabit doviz kuru rejimlerinde merkez
bankalar1 yiiksek miktarda doviz rezervine ihtiya¢ duyar. Eger finansal yatirimeilar
yakinda bir devaliiasyon olacagini hissederlerse, bir spekiilatif atak baglatabilirler.
Bu, s6z konusu yatirimcilarin, ulusal para ile yazilmis aktifleri yabanci aktiflere
cevirecekleri anlamina gelir. Bu durumda merkez bankasinin doviz rezervleri
tehlikeli diizeye inebilir ve hiikiimeti bir devaliiasyona zorlayabilir. Oysa esnek doviz
kurunda denge otomatik olarak saglandigindan kisa ve orta vadede yabanci

rezervlere ihtiya¢ kalmaz (Frank & Bernanke, 2004: 496-497).

Dalgali doviz kurunun avantajlarindan en Onemlilerinden biri kuskusuz
bagimsiz para politikas1 uygulanmasina izin vermesidir. Sabit déviz kuru sisteminde
para otoritesi doviz kurunu belirli bir bant i¢inde tutmak i¢in doviz alim ve satim
yoluyla piyasaya miidahelelerde bulunur. D6viz alim ve satimi sirasiyla parasal
tabani biiytitiir ve kuigiiltiir. Bu durumda faiz oranlar1 da sik¢a degiskenlik gosterir.
Buradan su sonuca varilmaktadir: Sabit kur rejiminde bagimsiz bir para
politikasindan s6z etmek mimkiin degildir. Para politikast doéviz kurlara

endekslenmistir (Mankiw, 1992: 363).
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Dalgali kur sistemlerinde doviz kurlar1 arz ve talepteki degismelere gore
stirekli hareket halindeyken, sabit doviz kurunda uzun siireler sonunda biyiik
degisiklikler yani devaliiasyon veya revaliiasyon yapilir. Bu durumun ulusal

ekonomide bir sok etkisi yaratmasi miimkiindiir.

Sabit kur rejimini benimsemis az gelismis veya gelismekte olan ekonomilerde
kamu ve 6zel sektor bor¢larinin biiyiik bir boliimii kisa vadeli olup doviz cinsinden
ifade edilmis olacaktir. Boyle bir ortamda ulusal paranin devaliie edilmesi bu
yikiimliiliklerin reel degerlerinde biiylik bir artis aciga ¢ikarir ve borg geri

odemelerini zora sokabilir.

Sabit doviz kurunu savunucularinin da temel argiimanlarindan bahsetmek
faydali olacaktir. En temel argiiman degisken doviz kuru sisteminin belirsizlik
dolayistyla risk yaratmasi bunun sonucunda da mali ve ticari akimlarin azalmasidir.
Bir ugta faiz oran1 degisikligi, bir diger ugta ise doviz kuru degiskenligi vardir

(Froyen, 2005: 329-330).

Doviz kuru hedeflemesi tercih edildiginde dis ticaretteki belirsizlikler azalir.
Uluslararas1 ticaret ile ugrasanlar kurun gelecek donem seyrini Ongorebilme
avantajini elde ederler. Kurun hangi oranda artacag bilindiginde dis ticaretle mesgul
olanlar, ithalat ve ihracat s6zlesmelerini belirsizlik endisesi giitmeden imzalarlar. Bu
durum dis ticaretin, dolayisiyla ekonomik performansin iyiye gitmesi anlamina gelir

(Thoérarinn, 2000/1: 36-37).

1970’lerin basinda Bretton Woods sistemi terk edildiginde ortaya
beklenmedik bir durum ¢ikmistir. Reel ve nominal doviz kurlar1 beklendiginden ¢ok
daha degisken olmustur. Bunun biiylik 6l¢iide sebebi, uluslararasi yatirimcilarin

rasyonel olmayan istikrar1 bozucu spekiilatif davranislaridir (Mankiw, 1992: 363).

Bu sistem aym1 zamanda enflasyonist bir siire¢ meydana getirir. Kurlar
yiikseldiginde ithalat (ham madde ve gida fiyatlari) fiyatlar1 yiikselir yani maliyetler
artar. Bu durum beraberinde ticret artiglarin1 da getirir. Kurlarin diismesi durumunda
ise girdi fiyatlarinda bir diistis meydana gelmez, bu kalemler asagi dogru

yapiskandir.
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Sabit doviz kuru lehindeki bir baska argiiman, hiikiimetin sabit kur
taahhiidliniin para otoritesini disiplin altina almanin bir yolu oldugu ve para arzindaki
asirt artigt (nominal biiyime oranini asan) Onleyebilecegi iddiasidir. Bu rejimin
uygulandig1 donemlerde siyasal iktidarlarin merkez bankasi kaynaklarina bagvurarak
parasal genislemeye yol agmalart miimkiin degildir. Bu durum ayn1 zamanda kamu

harcamalarindaki artis1 da 6nler (Orhan & Erdogan, 2015: 295).

Esnek doviz kuruna bir diger karsi goriis ise s6z konusu rejimin spekiilatif
ataklara imkan vermesidir. Ulusal paranin deger kaybetmesi, ileride daha da deger
kayb1 yasanacagina iliskin bir beklenti yaratirsa, bu beklentiye sahip olanlar ulusal
paray1 derhal satip déviz aliminda bulunurlar. Bu durum ulusal paranin deger kaybini
daha da siddetlendirebilir. Ancak bu durum sabit déviz kuru rejimi i¢in de gecerlidir

(Froyen, 2005: 330).
2.2.3. Alternatif Doviz Kuru Rejimleri

Iktisat literatiiriinde iki asir1 u¢ olan esnek doviz kuru rejimi ile sabit déviz
kur rejimi arasinda iki rejimden de ozellikler tasiyan karma doviz kuru sistemleri
bulunmaktadir. Bunlar sirasiyla; serbest dalgalanma (free floating), miidaheleli
dalgalanma (floating veya dirty floating), yonetimli dalgalanma (managed floating),
stiriinen pariteler (crawling peg), geleneksel sabit kur diizenlemeleri (conventional
peg), para kurulu diizenlemeleri (currency board) ve ayr1 bir ulusal para birimine

sahip olmayan iilkelerdir (no seperate legal tender) (MacDonald, 2007:29).

Bir onceki bolimde serbest dalgalanma ve geleneksel sabit doviz kuru

rejimleri islendigi i¢in tanimlamalara miidaheleli dalgalanmadan baglanacaktir.
2.2.3.1. Miidaheleli Dalgalanma

Doviz kuru arz ve talep kosullarma gore belirlenmektedir ancak para
otoritesinin kurlar {izerinde goézetimi ve miidahelesi s6z konusudur. Buradaki
miidahele amaci1 kurlardaki gecici ve biiylik dalgalanmalar1 o6nlemektir. Para
otoritesinin bu rejimde yabanci rezervlere ihtiyaci vardir ancak belirli bir kur hedefi

olmadigi i¢in rezervlerin ¢ok yiiksek diizeyde olmasi gerekmemektedir. Piyasadaki
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serbest dalgalanmalara miidahele gerektirdigi i¢in kirli dalgalanma olarak da anilir.
Miidaheleli dalgalanma sisteminde merkez bankasinin davraniglari tam seffaf olarak

kabul edilmez ve bu durum piyasalarda belirsizlige yol agar (Ozbek, 1998: 24).
2.2.3.2. Yonetimli Dalgalanma

Yonetimli dalgalanma sisteminde de sabit bir parite bulunmaz, kurlar doviz
piyasasinda belirlenir. Ancak merkez bankasi miidaheleleriyle déviz kurunu belirli
bir yonde etkilemeye veya belirli diizeyde siirdiirmeye calisir. Miidaheleler cari islem
aciklari, yabanci rezervlerin veya dis bor¢larin durumu, enflasyon gibi sebeplerden

otiirii olabilir (Seyidoglu, 2013: 43).
2.2.3.3. Siiriinen Pariteler

Bir iilke, ticaret ortaklarindan oransal olarak daha yiiksek bir enflasyonla
yastyorsa, doviz kurunu sabit tutmak rekabet giictinde siirekli bir kayip yaratmak
anlamina gelir. Biiyliyen agiklar1 6nlemek icin birgok {ilke siirinen doviz kuru
politikasini uygular. Bu rejimde doviz kurunun degeri, yil i¢inde bir¢ok kez, yaklasik
olarak {ilke ile ticaret ortaklari arasindaki enflasyon farkina esit bir oranda diisiiriliir

(Dornbusch, Fischer ve Startz, 2007: 562).

Stirtinen bant sisteminde her on bes giin veya bir ay gibi diizenli araliklarla
sabit oranlarda veya ya da belirli makroekonomik gostergelerdeki degismeler
gozetilerek ufak ayarlamalar yapilir. Soklarla veya dalgalanan enflasyon oranlariyla
bas eden gelismekte olan ekonomiler siiriinen parite rejimiyle istikrar bozucu
spekiilasyonlarin yaratabilecegi zararlardan kacinabilir. En biiyiik etkisi yiiksek
enflasyon oranlarindan muzdarip olan ekonomilerde reel kurlarin asirt

degerlenmesini engellemesidir (Cufadar, 2010: 20-21).
2.2.3.4. Geleneksel Sabit Doviz Kuru Diizenlemeleri

Bu rejimde iilke, ulusal parasini ya biiyiik bir iilkenin parasina veya bir
yabanci paralar sepetine baglar. S6z konusu para sepeti genellikle ticari ve mal
iliskiler icinde bulunulan tilkelerin ulusal paralarindan olusur ve bu paralarin her

birine ele alinan iilke ile olan ikili ticaret iliskileri dlgiisiinde agirlik verilir. Doviz
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kurunun, belirlenen parite etrafinda en fazla %1 oraninda hareket etmesine izin
verilir. Bu durum daha once de iizerinde duruldugu gibi bagimsiz bir para

politikasinin uygulanmasini 6nemli 6l¢tide kisitlar.

Bu sistemin en biiyiik a¢181 ise devaliiasyonlarin genellikle yliksek oranlarda
yapilmasindan dolay1r ekonomide soklara yol acabilmesidir. Aym1 zamanda bir
ayarlama beklentisi yogun spekiilasyonlara ve spekiilatif ataklara yol acabildiginden
ekonomik krize davetiye ¢ikaran bir doviz kuru sistemidir (Edwards & Savastano,

1999: 7).
2.2.3.5. Para Kurulu Diizenlemeleri

Bu sistemde merkez bankasinin yalnizca iilkeye giren yabanci para
karsiliginda para basma yetkisi vardir. Yani para kurulu yerel paraya yiizde 100
yabanci rezerv destegi saglar. Para otoritesinin para basma yetkisi yasalarla biiyiik
Olctide kisitlanmistir. Bu uygulamada merkez bankasinin para politikas1 uygulama
esnekligi, hi¢cbir inisiyatifi yoktur. Bunun yani sira banka para arzini denetleme ve
son kredi mercii olma gibi temel fonksiyonlarini da yerine getirememektedir. Ancak
kimi zaman para kurulu diizenlemeleri bu kadar tutucu olmaz, merkez bankasina
para politikast uygulamalarinda belirli 6lgiide esneklik saglanir. Para kurulu
diizenlemeleri genellikle yliksek enflasyonla miicadele amaciyla tercih edilmektedir

(Dornbusch, Fischer ve Startz, 2007: 589).

Bu sistem ulusal paranin se¢ilmis olan yabanci bir para ile sabit bir kurdan
degisimini taahhiit eder. Burada endekslenen yabanci paraya ‘’rezerv para’ adi
verilir. Para kurulu sisteminde tam konvertibilite 6nemli bir yer tutmaktadir. Buna
gore ulusal para belirlenmis olan sabit pariteden herhangi bir sinirlamaya maruz

kalmaksizin rezerv paraya doniistiiriilebilir (Arat, 2003: 19-20).

2.2.3.6. Ayr1 Bir Ulusal Para Birimine Sahip Olmayan Ulkeler

veya Tam Dolarizasyon

Tam dolarizasyon rejimini genellikle kiigiik ekonomiler tercih eder. Bu

sistemde s6z konusu iilke genellikle yakin ekonomik iliski ig¢inde oldugu bir
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ekonominin para birimini resmi kabul eder. Bu sistemde merkez bankasinin islevi
cok kisitlh bir haldedir. Yabanci ekonominin parasini basamayacagi i¢in bagimsiz
para politikas1 uygulama fonksiyonunu ve para politikas: lizerindeki denetimlerini

tamamen terk etmistir (Kansu, 2006, s. 33).

Ekvator, Panama dolarizasyon rejimini benimsemis olan {iilkelerdendir. Bu
sistemin avantaji yerli paranin deger kazanmasi veya kaybetmesini ortadan
kaldirmasi yani kur riskini elimine etmesidir. Bu durum sabit déviz kuru rejimini
benimseyen iilkelerin maruz kaldig1 spekiilatif atak riskini ortadan kaldirir. Ancak

diger taraftan hiikiimetlerin senyoraj gelirini ortadan kaldirir (Arat, 2003, s. 18).
2.2.4. imkansiz Uclii

Doviz kuru rejimleri bashgr geride birakilmadan o6nce imkansiz icli
kavramina da deginilmesi gerekmektedir. Buradaki tglii; simirsiz  sermaye
hareketliligi, sabit déviz kuru rejimi ve bagimsiz para politikasidir. Buna gore
hiikiimetler, tam sermaye hareketliligi, para politikas1 otonomisi ve doviz kuru
istikrarinin olusturdugu ti¢ kosuldan en fazla ikisini gergeklestirebilir. Eger bir
ekonomide tam sermaye hareketliligi varsa ve sabit doviz kuru rejimi uygulantyorsa
bunlarin yaninda bagimsiz para politikasinin uygulanmasi miimkiin degildir. Bu
durumda para politikas1 sermaye hareketleri ve doviz kurundaki degismelere gore
sekillenecektir. Serbest sermaye hareketinden vazgecilirse sabit doviz kuru ve

bagimsiz para politikas1 uygulanabilecektir (Fleming, 1962; Mundell, 1963).

Sermaye hareketleri deyimiyle kastedilen sey ekonomik sistemin yabanci
paralar karsisindaki durumudur. Sermaye hareketlerinin serbestligi deyimi bir
iilkenin, iilkeye gelen yabanci paralara veya tilkeden disar1 ¢ikan paralara herhangi
bir kisitlama uygulamamasit anlamina gelir. Sermaye hareketlerine denetim
getirilmesi ise iki sekilde olur: (1) Yabanci paralarin giris ve ¢ikisi denetim altinda
tutulur ya da kisitlanir. (2) Yabanci paranin (6zellikle kisa vadeyle gelen sicak

paranin) ¢ikisinda vergi alinir (Tobin vergisi).

Bagimsiz para politikasi, para politikasinin bagimsizligit merkez bankasinin

bagimsizligiyla yakin bir kavram olsa da temelde farkli bir kavramdir. Para
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politikasinin bagimsizhg, faiz, zorunlu karsiliklar, API gibi para politikasi
araclarinin sistemin oOteki belirleyicilerinden (sermaye hareketleri ve doviz kuru
rejimi) ayri, tek basina kullanilip kullanilamayacagiyla ilgilidir. Eger oteki
belirleyicilerden ayri, tek basina kullanilamiyorsa bagimsiz bir para politikasindan

s6z etmek miimkiin olmaz (Egilmez, 2013).

Sekil 1: imkansiz Uclii

Tam Sermaye Hareketliligi

Sabit Doviz Kuru Bagimsiz Para Politikas1

Bu durum daha detayli aciklanacaktir. Sabit doviz kuru sistemi
benimsenmisken ve serbest sermaye hareketliligi mevcutken, daha once de
deginildigi gibi para politikasi déviz kurunu hiikiimet tarafindan agiklanmig olan
hedefte tutmaya c¢alisacaktir. Ulkeye doviz girisi oldugunda para otoritesi doviz
kurunda degisme olmamasi icin doviz satin alacak, karsiliginda piyasaya tl
verecektir. Gortildigii gibi bu iki kosul altinda, merkez bankasi para politikasini
bagimsiz bir bicimde kullanamamakta, doviz kurunu belirlenen hedefte tutmaya

caligmaktadir.
2.3. Doviz Kuru Hareketlerini A¢iklamaya Yonelik Teoriler

Sabit doviz kuru sistemi ve sermaye dolasiminin sinirli olmast gibi etkenler
dolayisiyla ortaya konmus olan doviz kurlar1 hareketlerini a¢iklama teorileri serbest
doviz kuru ve tam sermaye hareketliligine gecilmesiyle birlikte bu degisimleri
aciklamada yetersiz kalmistir. Bunlarin yanisira tarihte meydana gelmis ve
giiniimiizde farkli niteliklerde olsa da cereyan eden soklar eski ve yeni teorilerden
sapmalar meydana getirmeye devam etmektedir. 1973 Petrol Krizi, Keynes’in iddia

ettigi para talebindeki istikrarsizliklar, teknolojik gelismeler sonucu ortaya ¢ikan
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verimlilik diizeyi degisimleri, ekonomik buhranlar, beklentiler vb. faktorler soz

konusu sapmalari olusturmaktadirlar.
2.3.1. D1s Ticaret Yaklasim

Adindan da anlagilacagi tizere, dis ticaret yaklasiminda iilke parasinin
belirleyicileri s6z konusu iilkenin ithalat ve ihracatidir. Ithalatin ihracattan fazla
olmasi (dis ticaret bilangcosunun agik vermesi) doviz talebinin fazla oldugunu gosterir
ve bu durum ulusal paranin degerini diisiiriir. Tersi, yani ihracatin ithalattan biiyiik

olmas1 durumunda (bilangonun fazla vermesi) ulusal paranin degeri artar.

Buradan su sonuca varilabilir: Bir {ilkenin ihracat ve ithalatin1 etkileyen tiim
faktorler es zamanh olarak ulusal paranin dis degerini de belirler. Teknolojik

gelisme, gelir artis1, faiz oranlarmin yiikselmesi gibi bir¢ok etken sayilabilir.

Turkiye oOrneginde de goruldigi gibi siirekli dis ticaret agiklari veren
tilkelerin ulusal paralarinin bu teoriye gore deger kaybetmeleri gerekirken, gergekte
cogu zaman bir deger kaybi yasanmadigi, hatta deger kazandiklari goriilmiistiir.
Bunun sebebi bu yaklasimin yabanci sermaye akimlarmin etkisinin goz ardi

edilmesidir (Seyidoglu, 2003: 380).
2.3.2. Satinalma Giicii Paritesi Yaklasimi

Satinalma giici paritesi veya SGP yaklasimi tek fiyat kanunu {izerine
kurulmustur ve t zamanda doviz kurunda meydana gelen degisikliklerin
belirleyicisinin iilkelerin nispi fiyat seviyelerinde meydana gelen degismeler
oldugunu 6ne siirer. SGP yaklasimi fiyatlar genel seviyesi ve doviz kurlar1 arasindaki

iligskiyi kurarak doviz kurunu belirler ( Sarno & Taylor, 2002: 51).

Tek fiyat kanunu uluslararasi arbitraj uygulamalar1 sonucu ortaya ¢ikmuistir.
Arbitraje1  risk almadan, belli bir zamanda meydana gelmis olan fiyat
farkliliklarindan kar elde etmeyi amaglar. Bunun i¢in s6z konusu mali ucuz oldugu
piyasadan alir, pahali oldugu piyasada satar. Bu iglem fiyatlar her iki piyasada
esitlenene kadar siirer. Arbitrajc1 mali ucuz piyasadan aldigi zaman s6z konusu

piyasada fiyatlar yukari dogru harekete gecer (talep enflasyonu). Pahali oldugu
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piyasaya getirip satmas1 ise bu piyasada fiyatin diismesine yol acar (Unsal, 2005:
543).

Tek fiyat kanunu yalnizca mal piyasasina degil, uluslararasi ticarete konu
olan tim varliklara uyarlanabilir. Doviz piyasalarina uygulanmasini ise satinalma
giicii paritesi olarak bilinmektedir. SGP iki sekilde ele almmustir. Ilki mutlak, ikincisi

ise nispi olmak tizeredir (Sarno & Taylor, 2002: 52).
2.3.2.1. Mutlak Satinalma Giicii Paritesi

Bu yaklagima gore bir {ilkedeki mal sepetinin fiyatinin, cari déviz kurlarindan
diger ilkelerin paralarina dontstiiriildiigiinde diinyanin her yerinde ayni olmasi
gerekmektedir. Bu soyle de aciklanabilir: bir birim ulusal paranin alim giicii,
diinyanin her yerinde aymidir. Tek fiyat yasast bu yaklasimda tiim mallar igin

gecerlidir (Oztiirk ve Bayraktar, 2010: 162).
E=Pd/Pf
Pd=E x Pf

Burada E nominal déviz kurunu, Pd i¢ fiyatlar1 (yurti¢i fiyat endeksi), Pf ise
dis fiyatlar1 (yurdisi fiyat endeksi) temsil eder.

Ancak gilinlik hayatta mutlak yerine goreceli satinalma giicli paritesi
kullanilmaktadir. Bunun ilk sebebi karsilastirilacak iki tilke arasinda birbirleriye tam
ortiisen fiyat endeksleri bulmanin ¢ok zor olmasidir. Cesitli indeksler mevcut olabilir

ancak bu endekslerdeki mallar ve onlarin agirliklar: farklidir (Dinger, 2005: 13).

Bunun yani sira endekslere giren tiim mal ve hizmetler dis ticarete konu
olmaz. Endekslerdeki bu mal ve hizmetlerin varligindan &tiirii bu yaklasim mal ve
hizmet ticaretini dengeleyen kuru gostermeyebilir. Bunlara ek olarak {ilkeler arasi
fiyat esitlenmesini engelleyebilecek faktorler mevcuttur. Tasima giderleri, giimriik
vergileri, kotalar, tarife dis1 engeller, standartlar bunlara Ornek gosterilebilir

(Seyidoglu, 2013: 382).
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2.3.2.2. Goreceli Satinalma Giicii Paritesi

Bu yaklasima gore kurlardaki degismeler iki iilke arasindaki fiyat artig
(enflasyon) oranlarmmin farkina baglidir. Asagidaki formiilde de goriilecegi gibi

hesaplamada belli bir y1l baz olarak alinir.
(Ei - Eo) / Eo=Pd - Pf

Burada Eo baz senenin doviz kurunu, E: bugiiniin doviz kurunu, (E: - Eo) / Eo
kurlardaki yiizdelik degismeyi, Pd yurti¢i enflasyon oranini, Pf ise yurtdisi enflasyon
oranini temsil etmektedir. Bu teoriye gore doviz kuru hareketleri sz konusu iki
tilkenin fiyat artis oranlarma gore degisir. Goreceli SGP yaklasimi bugiinkii kur ve
beklenen enflasyon oranlarini hesaba katarak gelecekteki kur tahminlerini de

yapabilir (Caglayan ve Sak, 2009: 485).

Bir 6rnekle hesaplama pekistirilecektir. Baz yi1l doviz kuru (2001 yilinin basi)
ITL = 2$ olarak kabul edilsin. Enflasyon oranlarinin da 2001 yilinin sonunda
ABD’de %S5, Tirkiye’de %10 olarak gergeklesmis oldugu varsayiliyor olsun. Bu

durumda gelecek yilin doviz kuru tahmini su sekilde gerceklesecektir:

(Ei-2)/2=0.10-0.05
=2.1

Yani gerceklesmis olan enflasyon oranlarindan yola ¢ikildiginda beklenen kur

1 TL=2.1$ olur.

Mutlak satmalma giicli paritesi yaklagiminda belirtilen engelleyici faktorler
burada da gecerlidir. Fakat goreceli yaklasimda ufak sapmalar meydana getirirler.
Gumriik vergisi faktorii mutlak yaklasimin saglikli sonu¢ vermesini engellerken
burada hesaplamay1 islevsiz kilmaz. Giimriik vergileri malin mutlak fiyatini
farklilastirir. Ancak giimriik vergileri sabitken fiyatlardaki degismeler iilkelerdeki
fiyat artis oranlarmi yansitir ve lilkeler arasinda karsilastirilabilecek durumdadir

(MacDonald, 2007: 40-47).
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Yapilan arastirmalar sonucu SGP yaklasiminin kisa donemde etkinliginin
disiik, uzun vadede ise etkili oldugu ortaya ¢ikmistir. Bunun sebebi, ekonomide
meydana gelen soklara doviz kurlarinin anlik tepki vermesidir. Ancak bu soklarin
fiyatlara olan etkisi kisa vadede ortaya ¢ikmaz. Fiyatlar bilindigi tizere kisa vadede
yapiskandir. Monii maliyetleri, etkin ticret hipotezi, zimni soézlesmeler teorisi,
iceridekiler — disaridakiler modeli fiyat yagiskanhiginm1 aciklayan teorilerden
birkagidir. Ozellikle yiiksek enflasyon oranlariyla bas eden ekonomilerde SGP’nin
gecerliligi artar. Kisa donemde ise SGP gecerliligini yitirir (Kibritcioglu, 1996, s.
130).

Satinalma giicli paritesi baslig1 gecilmeden 6nce “’The Economist’ dergisinin
belirli araliklarla yayimladigi Big Mac endeksinin tizerinde kisaca durulacaktir.
SGP’ye gore doviz kuru tizerinde belirli ayarlamalar yapildiginda herhangi bir malin
fiyat1 yabanci {iilkelerdeki fiyatiyla ayni olmalidir. Bir diger deyisle iki farkli para

birimi arasindaki déviz kuru s6z konusu {ilkelerin fiyat diizeylerine dayanmalidir.

Ornegin The Economist’in 29 Nisan 2000’de yaymladig1 endekse gore bir
Big Mac ABD’de 2.51 USD iken Japonya’da 294 yene mal oluyordu. Burada kur
ayarlamast yapildiginda (294/2.51) bir dolarin 117 yene tekabiil ettigi ortaya
cikmaktadir. Ancak gergekte durum boyle degildir. O donemde bir dolar 106 yene
esittir. Satinalma giicli paritesi doviz kurlarinin anlagilmasima yardimei olsa da

tamamen ag¢iklamakta agik bir sekilde yetersizdir (Mankiw, 2003:140).
2.3.3. Parasalci Doviz Kuru Yaklasimi

Parasal yaklasimda doviz kurlarindaki degismeler ulusal ve yabanci paranin
arz ve talebindeki degismelerle belirlenir. Yani para arz ve talebi arasinda
dengesizlik meydana getiren gelismeler doviz kuru degismelerini belirler. Buradaki
mekanizma, herhangi bir malin fiyatinin s6z konusu malin arz ve talebine bagh
oldugu ve bu yasanin paralar i¢in de gegerli oldugudur. Yani arz edilen (talep edilen)
para miktar1 talep edilen (arz edilen) para miktarini asarsa o para doviz piyasasinda

deger kaybeder (kazanir) (Eren, 1992: 183).
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Bu siireci bir ornekle incelenecektir. Para otoritesi para arzini arttirarak
parasal tabani arttirmis olsun. Bu durumda halkin elinde tutmak istediginden daha
fazla miktarda para olur. Hanehalki s6z konusu fazla paray: tiikketim ve tasarruf
seklinde degerlendirir. Belli bir kismint mal ve hizmet alimia harcar. Bu harcama
kisminin belli bir miktar1 da ithalattir. Bilindigi gibi ithalat gelirin bir fonksiyonudur.
Gelirin artmasiyla birlikte ithalat da artar. Fazla paranin diger kismi ise yerli ve
yabanci menkul kiymet aliminda kullanilir. ithalatin ve yabanci menkul kiymetlere
olan talebin artmasiyla beraber doviz kuru da bunlara paralel olarak yiikselir. Tam
tersi durumda (yani para otoritesinin parasal tabani daraltmasi durumunda) elde

edilen sonug ulusal paranin deger kazanmasi yani doviz kurunun diismesidir.

Yurti¢i gelir artiglar1 veya azalislari, faiz oranindaki ve fiyatlar genel

diizeyindeki degismeler nominal déviz kurunu belirler (Alper, 2010: 57).

Dis iilkelerdeki fiyat artis oranlari bu yaklasimda 6nemli bir belirleyicidir.
Buradaki vurgu, tilkelerin birbirlerine oranla para arz ve talebindeki degismeler ya da
enflasyon oranlarindaki farkliliklardir. Tiirkiye’de para arzi artarken ABD’de de ayni
oranda bir para arzi artist varsa bu durumda TL ABD Dolari’na kars1 deger
kaybetmez. Goreceli para arz1 artiglart kuru yiikseltir, talep artislari ise kur diistiriicti
etki yaratir. Para arzi artiglarinin enflasyonist etkileri oldugundan para arzi artisinin
goreceli fazla oldugu yani enflasyon oraninin da daha yiiksek oldugu iilkelerin ulusal

paralar1 deger kaybeder.

Bekleyisler bir diger kur belirleyicisidir. Bireyler déviz kurunun yiikselecegi
beklentisine girerlerse, yabanct menkul kiymet alimi yaparlar. Bu durum ulusal
paranin degerini digiirlir, yabanci paranin degerini yiikseltir. Kurlarin yiikselmesi
sonucu fiyatlar genel diizeyi de yiikselir. Bu da hanehalkinin para talebini arttirir
clinkli yiikselen fiyat diizeyini karsilayacak miktarda nakde sahip degildirler. Para
arz1 ve para talebi bu durumda yeniden dengeye gelir (Seyidoglu, 2013: 199).

2.3.4. Portfoy Dengesi Teorisi

Portféy dengesi yaklasimi déviz kurlarinda olusan dalgalanmalarin sebebinin

yabanci menkul kiymetlerin arz ve talebindeki degismeler oldugunu savunur. Parasal
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yaklasimdan farki yerli ve yabanci menkul kiymetlerin tam ikame edilebilir
olmadigii 6ne siirmesidir. Parasal teoriye gore ABD’nin piyasaya siirdigli hazine

bonosu ile Tiirkiye’nin ¢ikardigi bonolar arasinda risk agisindan bir fark yoktur.

Portfoy yaklasiminda yatirimer sahip oldugu fonlarini portfoy olusturmakta
kullanir. Yatirnm yapilabilecek tiim finansal varliklar az veya cok risk icerdigi igin
olusturulan portfoy riski dagitma islevi goriir. Bunu yaparken de riski minimize
etmeye; kazancimi ise maksimize etmeye ugrasir. Unutulmamasi gereken nokta
sudur: Beklenen getiri oranmi yiiksek olan finansal enstriimanlarin risk oranlar1 da
yiksek olacaktir. Yatirimer olusturdugu sepetin  tamamini yiiksek getirili
enstriimanlardan olusturursa gelirini maksimize etmis olur. Ancak boyle bir durumda

risk de maksimum diizeydedir (Levi, 2005: 475-479).

S6z konusu finansal varliklarin beklenen getirilerini kur degismeleri 6nemli
Olctide belirler. Hiikkiimet tahvil satis1 yapmaya karar versin. Bu durumda para arzi
azalacak, faiz oranlar1 ylikselecektir. Yikselen faiz oranlariyla beraber iilkeye
yabanci sermaye girisi gerceklesecek, ulusal paraya olan talep artacak ve déviz kuru

disecektir.

Ikinci bir &rnek, yabanci faiz oranlarinda meydana gelen bir artis,
yatirimeilarin portfoylerindeki yabanci menkul kiymet agirligini arttirmalarina yol
acacaktir. Bu durumda doéviz talebi artacak, doviz kuru yiikselecek yani ulusal para
deger kaybedecektir. Tersi bir durumda, yani yurti¢i faiz oranlar yurtdisi faiz
oranlarina gore goreli artarsa lilkeye yabanci sermaye girisi olacak, ulusal para talebi
artacak ve doviz kuru diisecektir. Yerli yatirimci da portfoytindeki yabanci tahvilleri
satar ve yerine ulusal para fonlarinin paymi arttirir. Goriildiigii tizere menkul kiymet

arz ve talebi, doviz kurlar tizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir.

Sunu belirtmek gerekir ki, s6z konusu yatirimlarda kur riski, ticari risk ve
siyasal risk mevcuttur. Yani yabanci yatirimcinin ulusal finansal enstriimanlara
yatirim yapmast i¢in s6z konusu ii¢ riski dengeleyecek bir beklenen gelire sahip
olmas1 gerekmektedir. Kimi yatirimci riskten kagimirken (yani diisiik beklenen gelir
hedeflerken) kimi yatirici risk almay1 sever (beklenen gelir yiiksek) (Copeland, 2005:
216-217).
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2.4. Tiirkiye’de Uygulanan Doviz Kuru Sistemleri

1960’1 yillar planlama doneminin de etkisiyle, ithal ikameci sanayilesme
stratejisinin basarili sonuglar verdigi bir désnem olmustur. ithal ikameci politikalar
temeli 1930’lardaki devletci politikalara dayanan bir sanayilesme politikasidir. Ithal
edilen bir malin veya mal gruplarinin ithalatinin kisilarak yurticinde {iretiminin
yapilmasina ithal ikamesi adi verilir. Bu politikanin amaci ekonominin dig
kaynaklara olan bagimliligin1 azaltmak ve yerli sanayinin ekonomi i¢indeki payint
arttirmaktir. Ithal ikameci sanayi politikas1 devletin ekonomiye yogun miidahelelerde
bulundugu bir politikadir. Amag¢ 6zel kesimin sermaye birikim kosullarinin

saglanmasidir (Yenal, 2001:126).

Tirkiye, cumhuriyetin kurulusundan baslayarak yillarca ithal ikameci
sanayilesme politikasin1 izlemistir. 1960 sonrasinda ise planlar ve yasal
dizenlemelerle resmilesmistir. 1963-1967 donemi ithal ikameci sanayilesmenin ilk
asamasini, 1970°li yillar ise ithal ikamesinin ara ve sermaye mallaria
uygulanmasiyla gegirilen ikinci asamasmi olusturmustur (Onis, 1989:6). Bu yillar
ayn1 zamanda ithal ikameci politikalarin yiiksek ticaret hadleri, yogun kisitlamalar ve

asir1 degerli doviz kuru ile siki bir sekilde yiirttildigi yillardir.

Ancak soz konusu korumaci politikalar {lkeyi tiretmeden tiiketir hale
getirmistir. Ozel sektor i¢ piyasaya yonelmis ve ithalata bagimlilik giderek artmistir.
Ithal ikameci politikalarin hedefi olan rekabetci ve ihracata yonelik bir sanayi

olusumu saglanamamastir.

1980 oncesi Tirkiye’de degisiklik gosteren ekonomik kosullara goére Tiirk
lirasinin degerinin belirlenildigi ve ayarlandig: bir sabit kur rejimi uygulamistir. S6z
konusu doénemde alti kez (1946, 1958, 1970, 1977, 1978 ve 1979) devaliiasyon
uygulanmasi, bu siirecte temel politika aracinin devaliiasyon oldugunu ortaya

koymaktadir (Taban, 2004: 136).

1980 yili doviz kuru politikasinda bir kilometre tasidir. 24 Ocak 1980
Kararlar1 ile birlikte sabit kur sisteminden esnek doviz kuru sistemine gecis

baglamistir. 1980-1989 déneminde siklikla devaliiasyonlara bagvuruldugu bir sabit
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kur rejimi uygulanmistir. 1 Mayis 1981°de ise farkli bir uygulama baslatilmistir.
Merkez Bankasi alim satim konusu olan tiim dovizlerin fiyatlarin1 giinlitk olarak
ayarlamaktaydi. Tiurk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu hakkinda 1984 Tarih ve
30 Sayili Karar’la Tiirkiye’de yerlesik kisilerin yanlarinda doviz bulundurmalari,
aralarinda her tiirlii doviz alim satim1 yapmalar1 ve doviz tevdiat hesaplar1 agtirmalari
serbest birakildi. Bunlara ek olarak 1987 Ocagi’ndan itibaren doviz biirolarina doviz

alim satim islemi yapma yetkisi verilmistir (Orhan ve Erdogan, 2015: 355).

1990’larin basinda Merkez Bankasi’nin doviz piyasasina asir1 miidaheleleri
sonucunda Tiirk lirast asir1 degerlenmis duruma gelmistir. Bunun sonucunda 4 Nisan
1994 Ekonomik Istikrar Onlemleri paketi uygulamaya koyulmustur. Toplam
harcamalar kisilacak ve TL devaliie edilecekti. Ancak gidisat degismemis, biitce
aciklarmin finansmami icin hazine bonosu ihraci (i¢ bor¢lanma) artmusti. izlenen
yiksek faiz politikast bu durumu miimkiin kilmisti. Yiiksek faiz oranlariyla ig
bor¢lanma miimkiin kilintyordu. Bu durumda iilkeye yabanci sermaye girisi de
yiiksek diizeyde kaliyordu. 1995°te altin borsasi kurulmustur. Béylece altinin ithalat
ve ihracati serbestlestirilmistir. 1989-1999 doneminde kontrollii serbest kur rejimi
uygulanmistir 1999 yilinin sonlarinda Hiikiimet yiiksek enflasyonu kontrol altina
almak icin IMF’yle yeni bir destekleme (stand-by) anlagmasina imza atmistir. Bu
anlasma para kurulu diizenlemesine dayanmaktaydi. Merkez Bankasi para arzini
ancak llkeye doviz girisi meydana geldiginde arttirabiliyordu. TL’nin 1.00 dolar ve
0.77 Euro’dan olusan bir para sepeti karsisinda yillik deger kaybinin en fazla ylizde
20 olmasi Ongoriilmiistii. Bu oran hedeflenen enflasyon oranina esitti. Bunun
tizerindeki deger kayiplarimi Onlemek icin para otoritesi piyasaya miidalede

bulunabiliyordu.

S6z konusu kur politikast dovize karsi spekiilasyonu alevlendirmis ve yabanci
yatinmcilarin Tiirkiye’deki fonlarmi dovize g¢evirip ana tilkelerine transfer etme
egilimini hizlandirmistir. En sonunda Kasim 2000 Krizi patlak vermis ve Merkez
Bankas1 biiyilk miktarda rezerv kaybina ugramistir. Bu siiregte yani 2000-2001
doneminde giinliik artislarin belirlendigi sabit kur sistemi benimsenmis idi. IMF
kredileriyle bir siire daha gidisat saglanmis ancak spekiilatif ataklarin durmamasi ve

tilkeden fon cikisina karsi koyulamamasi nedeniyle Subat 2001 Krizi ekonomiyi
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vurmustur. TL serbest dalgalanmaya birakilmis ve TCMB miidahelelerinin kontrol
altina alindig1 serbest kur sistemi uygulanmaya baslanmistir “’Gii¢lii Ekonomiye
Gecis Programi’® uygulamaya konmustur (Seyidoglu, 2003:559-560), (Barisik ve
Demircioglu, 2006: 72).

Bu doénemden itibaren dalgali kur rejimi benimsendigi sekilde uygulanmaya
devam etmistir. Doviz kuru piyasadaki arz ve talep kosullarina gére olusmaktadir.
Bunun istisnasi ise volatilitenin goreli arttigi durumlarda para otoritesinin piyasaya

doviz alim veya satim olarak miidahalesi olmustur.

Bunun yanisira Tiirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerin merkez bankalar:
meydana gelebilecek pozitif veya negatif dalgalanmalar1 bertaraf etmek {izere doviz
rezervi tutmaktadir. Yiiksek doviz rezervine sahip merkez bankalar1 ayrica ekonomik

ajanlara, piyasalara giiven agilamaktadir.

Grafik 7: Merkez Bankasi Doviz Rezervleri (Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: T.C. Merkez Bankas1, Odemeler Dengesi ve Ilgili Istatistikler
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UCUNCU BOLUM
DOViZ KURLARI ve MAKROEKONOMIK GOSTERGELER

3.1. IS-LM Modeli

Bu bolimiin basinda IS-LM modeline kisaca deginilmesi gerekmektedir.
Bunun sebebi sabit ve esnek doviz kuru rejimlerinde para ve maliye politikalarinin
isleyinisin incelenecek olmasidir. IS-LM analizi ekonominin isleyisi ve makro

ekonomik politikalarin anlasilmasina yardimci olur.

IS egrisi, talep cephesinde tasarruflar1 yatirnmlara esitleyen cesitli faiz orani
ve toplam talep bilesimlerinin geometrik yerini gosterir ve negatif egimlidir. IS egrisi
tizerinde mal piyasasi dengededir. Bilindigi tizere, yatirimlar faiz oraninin azalan
fonksiyonudur. Tasarruflar ise kullanilabilir gelirin artan fonksiyonudur. Mal
piyasasini dengelemek i¢in I = S denkliginin kurulmasi gerekmektedir. Faiz
oranlarindaki bir artis, yatirimlarin azalmasina neden olur. Toplam talep azalir. IS
egrisinin egimi yatinmlarin faize olan duyarlilifima ve c¢arpan katsayisinin
bliytikligline baglidir. Yatinmlarin faize olan duyarlilig: arttik¢a ve ¢arpan katsayisi
biiytidiikge, IS egrisi de o kadar yatik olacaktir (Ahiakpor, 2003: 178-180).

LM Egrisi, para talebinin para arzina esit oldugu faiz orani-¢ikti diizeyi
bilesimlerini gosterir ve pozitif egimlidir. LM egrisi lizerinde para piyasasi
dengededir. Para, islem, tasarruf ve spekiilasyon i¢in talep edilir. Buradan su sonuca
varilmaktadir: Para talebinin bir bolimi gelirin, diger boluimii de faizin bir
fonksiyonudur. Para arzi1 da para talebi gibi faizin ve gelirin bir fonksiyonudur. Bu
ikisini bir arada gosteren LM egrisi bu yiizden pozitif egimlidir. Toplam talep
arttiginda islem amagh para talebi de artar. Bu durumda faiz oranlan yiikselir. Faiz
oranlarinin yiikselmesiyle birlikte spekiilatif para talebi azalir. Buradan ag¢iga ¢ikan
para, artan islem amagli para talebini karsilar. Bu durum para piyasasinda faiz orani
ile toplam talep arasinda pozitif bir iliski oldugunu gosterir. Bununla LM egrisi
neden pozitiftir sorusunun yaniti verilmis olmaktadir (Dadkhah, 2009: 20-23). LM
egrisinin egimi para talebinin faiz oranina ve gelire olan duyarliligina baglidir. Para

talebinin faiz duyarlilig1 arttikgca LM egrisinin egimi de artacaktir.
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IS egrisi tizerindeki biitiin noktalarda mal piyasasi, LM egrisi tizerindeki
noktalarda ise para piyasasi dengededir. Bu iki egrinin kesisimi ekonominin talep

cephesindeki denge faiz oran1 ve denge gelirini gosterir.

Sekil 2: IS-LM Grafigi

Faiz 4

LM

IS

> Milli Gelir

Son olarak s6z konusu iki egriyi kaydiran faktorlerden bahsedilmesi
gerekmektedir. IS egrisini kamu harcamalari, vergiler, otonom tiiketim harcamalari,
faiz oraniyla iliskisi olmayan net ihracat ve faizlerle iliskili olmayan yatirim
degismeleri kaydirir. Bu degiskenlerdeki artislar egriyi saga, azalmalar ise sola
kaydirir. LM egrisini kaydiran faktorler ise nominal para arzinda, fiyatlar genel
diizeyinde ve para talebinde meydana gelen degismelerdir. Para arzinin artmasi, fiyat
diizeyinin ve para talebinin azalmasi egriyi saga kaydirirken, para arzinin azalmasi,

fiyat diizeyinin ve para talebinin artmasi egriyi sola kaydirir (Arslan, 2008: 462-463).

3.2. Disa Acik ve Disa Kapali Ekonomi Modelleri

3.2.1. Disa Kapah Ekonomik Model

Ik olarak kapali ekonominin temel ozelliklerini ele almak gerekmektedir.
Kapali bir ekonomide toplam talep, tiikketim, kamu harcamalar1 ve yatirim
harcamalarinin toplamindan olusmaktadir. Yani net ihracat sifirdir. Para ve maliye
politikalar1, ddemeler bilangosu ve doviz kurundan bagimsiz olarak belirlenir. Kapali
ekonomide dis ticaret yoktur dolayisiyla doviz kuru da yoktur. Yurti¢i arz ve talep

belirleyiciyken, disa acik ekonomide kiiresel arz ve talep s6z konusudur.
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Y=C+I+G

C tiiketim harcamasini, I yatirim harcamalarim1 ve G kamu harcamalarin

temsil eder (Snowdon & Vane, 2012: 91).

Disa kapali ekonomi modelinde uluslararasi ticaret ve déviz kuru olmadigi

icin bu kisimda IS-LM analizine yer verilmeyecektir.
3.2.2. Di1sa Acik Ekonomik Model

Acik ekonomilerin kapali ekonomilerden farki uluslararas: ticaretin de s6z
konusu olmasidir. Toplam talep yalmzca tiketim, yatinm ve hiikiimet
harcamalarindan degil, bunlara ek olarak net ihracattan meydana gelir (X-M).
Thracatin, dis alem gelir diizeyinin, iilke mallarmn fiyatmin rakip iilkelerdeki nisbi
fiyatlara oranmin ve lezzet, mallarin kalitesi, dagitim tarihleri gibi diger
degiskenlerin fonksiyonu oldugu kabul edilir. Nisbi fiyat oram1 daha Onceki
boliimlerde de bahsedildigi gibi ePd / Pf olarak tanimlanir. Tekrar etmek gerekirse e
nominal doviz kurunu, Pd ulusal para cinsinden yerli mallarin fiyatin1 ve Pf doviz
cinsinden yabanci mallarin fiyatim gostermektedir. Ithalat da ihracati belirleyen
faktorler tarafindan belirlenir. Ciinkii bir tlkenin ihracati diger iilkenin ithalati
demektir. Bu ikisinin ayristig1 tek nokta gelir degiskenidir. Burada gelir, dis degil
yurti¢i geliri ifade eder. Yurtici gelir arttikca toplam talep artacak, bu talebin bir
kismi da ithal mallara olacaktir (Snowdon & Vane: 2012:108).

3.3. Disa Acik Ekonomilerde Para ve Maliye Politikalarinin

Analizi

Disa agik ekonomi analizinde 6demeler bilangosu ve doéviz kuru énemli bir
yere sahiptir. Bu analizle ilgili olarak benimsenen doviz kuru rejimleri de biiylik
onem tasir. Bir agik ekonominin gidisati uygulanan doviz kuru politikalarina

baglidir. Bu yiizden isbu kisimda bu konu {istiinde durulacaktir.
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3.3.1. Sabit Doviz Kuru Sisteminde Para ve Maliye Politikas1

3.3.1.1. Tam Sermaye Hareketliligi Durumu

Bu analizde akilda tutulmasi gereken para otoritesinin bagimsiz bir para
politikas1 izleyememesidir. Yani merkez bankasi hem doviz kurunu hem de para

arzini belirleyemez, ikisinden birini tercih etmek zorundadir.

Sekil 3: IS-LM-BP Grafigi
Faiz 4
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» Milli Gelir

Acik ekonomide ekonomik denge bu sekilde gosterilir. Burada BP egrisinin
yatay olmasi tam sermaye hareketliliginin gegerli oldugu anlamina gelmektedir.
Onceki boliimde ticlii agmaz aciklanirken sermaye hareketliliginin ne demek oldugu
anlatilmisti. Sabit doviz kurunda merkez bankasi ters repo yaparak tahvil satin almis
olsun. Bu durumda para arzi artmis olacak ve faiz oranlar1 diisecektir. Yani LM
egrisi saga kayacaktir. Faiz oranlarinin diismesiyle birlikte hanehalki daha yiiksek
getiriye sahip olan yabanci tahvillere yonelecektir. Yabanci varliklara artan taleple
birlikte doviz kuru yiikselecek, sabit doviz kuru rejimi benimsenmis oldugu i¢in para
otoritesi onceden belirlenmis olan doviz kurunu korumaya calisacaktir. Bunu
yapmak i¢in piyasadan TL ¢ekip, doviz satacaktir. LM egrisi, merkez bankasinin
yabanci rezervlerindeki bir azaliglar birlikte eski yerine geri donmiistiir. Burada
varilan sonug sabit doviz kurunda para politikasinin etkin olmadigidir (Appleyard &

Field, 2014: 660-662).

Sabit doviz kurunda maliye politikasina gelindiginde ise, hiikiimet
harcamalarini arttirmis olsun. IS egrisi saga kayacaktir. Bu durumda faiz oram

yiikselmis olacaktir. Yikselen yurti¢i faiz oranlariyla birlikte hanehalki yabanci
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aktiflerini yerli aktiflere ¢evirecektir. Ulusal paraya olan talebin artmasiyla beraber
doviz kuru diisecek yani tl deger kazanacaktir. Merkez bankasinin déviz kurunu sabit
tutma taahhtidii oldugu i¢in dengeyi korumak adina doviz satin almmacak ve tl
piyasaya siiriilecektir. Yani LM egrisi, IS egrisindeki saga kaymaya saga kayarak
cevap verecektir. Yeni denge ayni faiz oraninda ve daha yiiksek bir gelir diizeyinde

olusacaktir.
3.3.1.2. Sinirh Sermaye Hareketliligi Durumu

Burada, daha 6nce de deginilmis olan sermaye kontrollerini detaylandirmak
onem arz etmektedir. Sermaye kontrollerinin bulundugu bir ekonomide para otoritesi
belirli bir doviz kurundan sadece cari hesap islemleri i¢in déviz alim satimini kabul
eder. Thracatcilar elde ettikleri ihracat gelirini ulusal para karsiliginda satabilirler.
Ayni sekilde ithalatcilar da ihtiyag duyduklari yabanci parayr resmi kurdan satin
alabilirler. Para otoritesi hanehalkina yabanci tahvil veya yabanci hisse senedi
almalar1 i¢in doviz tedarik etmez. Ayni sekilde hanehalklar1 disaridan kredi almaktan

da mahrum birakilir.

Bu durumda LM egrisi serbest sermaye hareketliliginde oldugundan daha
yavas kayar ve LM egrisindeki kayma hemen tersine donmez. En basta ticaret
bilangosu degisir, bu da para arzini1 degistirir ve LM egrisi kayar. Sermaye kontrolleri
altinda herhangi bir donemdeki para arzindaki degisme s6z konusu dénemin ticaret
bilangosuna gore meydana gelir. ihracatci elde ettigi déviz gelirini ulusal paraya
cevirdiginde para arzi bu miktarda artar. Ithalatcilar ihtiyag duyduklari dovizi satin
aldiklarinda para arzi da bu miktarda azalir. Para arzindaki net degisme ticaret
bilangosuna denk olur. Net ihracat pozitif oldugundan tahmin edilecegi gibi para arzi
artar. Negatif oldugunda ise para arzi azalir. LM egrisi buna gore hareket eder, yani
icseldir. Bu sebeplerden otiirii para politikast zaman i¢inde sifirlanir. Bir parasal
genisleme durumunda (LM egrisi saga kayar) once faiz orami diiger, artan taleple
birlikte ekonomi genisler ve ticaret bilangosu agik verir. Bunun sebebi artan
harcamanm bir kisminin ithalata gitmesidir. Ithalat yapmak icin doviz alimi yapalir,

yani piyasadaki TL miktar1 azalir. Para arzi kisilmis olur. Faiz oranlar1 da
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yiikselmeye baslar ve hasila eski yerine doner. Bu siiregte ticaret aciklarina esit

miktarda bir yabanci rezerv kayb1 da yasanmis olur (Arslan, 2008: 474-476).

Genigsletici maliye politikasinda ise sonu¢ tam sermaye hareketliliginden
farkli olur. Harcamalardaki artis IS egrisini saga kaydirir. Artan gelirle birlikte ithalat
artar ve ticaret acig1 meydana gelir. ithalat para arzim azalttig1 icin LM egrisi bu
dogrultuda sola dogru hareket eder. Bu kayma ticaret a¢ig1 sona erene kadar devam
eder. Son durum daha yiiksek bir faiz oran1 ve eski haline donmiis bir ¢ikt1 diizeyidir.
Yani maliye politikast sabit doviz kuru ve siirli sermaye hareketliligi durumunda

etkin degildir (Arslan, 2008: 478).
3.3.2. Esnek Doviz Kuru Sisteminde Para ve Maliye Politikasi

Doviz kuru rejimleri anlatilirken agiklandigi gibi nominal doéviz kuru,
piyasada arz ve talebe bagl olarak belirlenmektedir. Buradaki asil fark LM egrisinin
digsal olarak ayarlanmasidir. Sabit doviz kurunda para otoritesi bagimsiz para
politikas1 uygulayamazken esnek doviz kuru sisteminde para arzi tizerindeki kontrolii

tamdir. IS egrisi ise i¢sel olarak hareket eder. Bu durum asagida 6rneklendirilmistir.

Ornegin merkez bankasi tahvil satin alarak daraltici para politikas1 uygulamis
olsun (LM egrisi sola kayar). Bu durumda faiz oranlar1 yiikselmis olacak ve agik bir
ekonomide oldugumuz i¢in yiikselen faiz oranlariyla birlikte ekonomiye sermaye
girisi olacaktir. Yabanci yatirimcilarin ekonomiye gelip yerli varliklara talepte
bulunmasi ulusal paraya deger kazandiracak yani doviz kuru diisecektir. Doviz
kurunun diismesiyle birlikte goreli olarak pahalilanan ihra¢ mallarma olan talep
azalacak (yani ulusal ekonominin ticari rekabet giicii azalacak) ve IS egrisi de sola
kayacaktir. Yeni kesisim noktasinda faiz oram1 yeniden diinya faiz oranina donmiis
ve toplam talep dolayisiyla hasila azalmis olacaktir. Bu sonugtan yola ¢ikarak tersi
bir durumda yani genisletici bir para politikasinda ise faiz oraninin sabitken, toplam

talebin dolayisiyla toplam ¢iktinin artacagi ongoriilebilmektedir.

Sirada maliye politikasinin ele alimmasi vardir. Kamu harcamalarindaki bir
artis IS egrisini saga kaydirir. Yiikselen faiz oraniyla ekonomiye sermaye girisi olur

ve yukarida aciklandigi gibi ulusal para deger kazanir. Ticari rekabet giictinii
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kaybeden ekonominin net ihracat1 azalir. Bu, IS egrisinin sola kayarak eski yerine
donmesi anlamima gelir. Yani ¢ikti diizeyi degismemistir. Maliye politikasinin en
bastaki etkisi, net ihracattaki degismeyle diglanmistir. Yani esnek doviz kurunda

maliye politikas1 etkin degildir (Sachs & Larrain, 1993: 414-421).

3.4. D1s Denklestirme Uygulamalari ve Makroekonomik
Etkileri

Dis denklestirme politikalari, 6demeler bilangosu dengesizliklerini gidermeyi
amaclayan ve hiikiimetlerin iradi olarak uyguladiklar1 politikalardir. Burada dikkat
edilmesi gereken nokta soz konusu dengesizliklerin kisa vadeli olmamasidir. Kisa
vadeliyse otomatik istikrar saglayicilar ortadaki dengesizligi giderecektir. Eger bu
dengesizlikler uzun vadeliyse hiikiimetlerin dis denklestirme politikalarini izlemeleri

gerekmektedir. Asagida bu politikalar sirasiyla ele alinmistir.
3.4.1. Harcama Degistirici Politikalar

Bu politikalar toplam harcamalarin hacmini asagi veya yukart yonde
etkileyerek dis dengesizlikleri diizeltmeyi amaglar. Bunun i¢in para politikast ve

maliye politikas1 kullanilir.
3.4.1.1. Para Politikasi

Bilindigi gibi merkez bankasinin ti¢ ana politika aract vardir. Bunlar acik
piyasa islemleri, zorunlu karsilik oranlari ve reeskont oranlardir. Bir dis acgik
durumunda yani tiiketimin kaynaklar1 agsmasi durumunda para otoritesi bu araglari
harcama azaltic1 yani daraltict yonde kullanir. A¢ik piyasa iglemlerinin daraltict
yonde uygulanmasi su sekilde olur. Merkez bankasi para arzin1 kismak istediginde
sermaye piyasasina girerek bono ve tahvil satar. Bu durum piyasadaki nakit miktarini
disiiriir. Zorunlu karsilik oranlarindaki bir artis ise yine daraltici nitelik tasir.
Zorunlu karsilik oranlar1 yiikseldiginde bankalar artik acgtiklari  mevduat
hesaplarindan daha yiiksek oranda zorunlu karsilik ayirmak zorunda kalir. Yani
kullandirabilecekleri kredi miktar1 azalir. Son olarak reeskont oranlar

yiikseltildiginde bankalar ellerindeki ticari senetleri yeniden iskonto ettirmeye
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merkez bankasina gittiklerinde daha az fon elde eder. Bu da kredi hacmini daraltir.
Ug durumun da sonucu faiz oranlarinin yiikselmesidir. Daha yiiksek faiz oranlari
daha az yatirim ve tiiketim anlamina gelir. Daha 6nce de bahsedildigi gibi tiiketim
harcamalarinin bir kismini ithalat olusturur. Bu durumda ithalat da azalir ve dis

dengesizlik azaltilmis olur.

Dis 6deme fazlasinda ise para otoritesi tam tersi bir politika izler ve para
arzini genisletici uygulamalarda bulunur. Para arzinin artmasi faiz oranlarini diisiiriir,

bu da yatirim ve tiiketim harcamalarini arttirir. Ithalat da artmis olur.

Burada dikkat edilmesi gereken bir bagka nokta ornegin daraltici para
politikas1 uygulamasinda faiz oranlarmin yiikselmesiyle beraber iilkeye yabanci
sermaye akimlarmin giris yapmasidir. Dig agik veren ekonomilerde bu tiirde bir

sermaye akimi, dis agiklar1 kapatmaya yardime1 olur.
3.4.1.2. Maliye Politikasi

Maliye politikasinda da durum c¢ok farkli degildir. Bilindigi gibi maliye
politikas1 araclar1 vergiler ve kamu harcamalaridir. Odemeler acig1 durumunda
hiikiimet daraltic1 bir politika izler. Vergilerin arttirilmasina (bununla beraber kamu
harcamalarinin kisilmasina) karar verilirse yine toplam harcamalar azalacak ve dis

acik disecektir.

Tersi bir durumda yani dis fazla durumunda vergiler azaltilacak kamu
harcamalar arttirilacaktir. Milli gelir ve talep artacak, ithalat miktar1 artacaktir. Dig

fazla durumunda dis denge bu sekilde saglanmaya c¢aligilir.

Maliye politikasinda da yabanci sermaye girisleri gz oniine alindiginda ise
dis fazla durumunda genisletici maliye politikasi sonucu faiz oranlari yiikselir.

Ulkeye sermaye girisi saglanir ve dis 6deme aciklari bu sekilde iyilesebilir.
3.4.2. Harcama Kaydirici Politikalar

Harcama kaydirici politikalar kisaca yerli mallarla ithal edilen mallar arasinda

talebi kaydiran politikalardir. Adindan da anlasilacag: tizere buradaki politikalar
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harcamalarin hacminden ziyade bilesimini degistirme amaci1 giiderler (Dornbush,

Fischer & Startz: 2007:554).
3.4.2.1. D1s Ticaret Kisitlamalari

Gumrilk tarifeleri, miktar kisitlamalar1 (kotalar), tarife dis1 engeller gibi
hiikiimetin uygulamaya koydugu uygulamalardir. Ornegin giimriik tarifelerinin veya
bir diger adiyla ithalat vergilerinin ylikselmesi ithalati caydirici bir etki yaratir ve bu
yolla 6demeler bilangosu dengesizliklerini diizeltir. Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) ve
Uluslararas1 Para Fonu (IMF) gibi uluslararasi orgiit ve anlagmalarin giimriik
tarifelerini hos karsilamamas1 gibi sebeplerden otiirii ¢ogu iilke glimriik tarifelerini

serbestce kullanamaz (Fouda, 2012: 351).

3.4.2.2. Doviz Kontrolii

Kambiyo kontrolleri, yurtdisina sermaye ihraci tizerine koyulan vergiler doviz

kontrolii araglaridir.
3.4.2.3. Doviz Kuru Ayarlamalari

Kur ayarlamalar1 sabit veya miidahele edilen kur rejimlerinde uygulanabilir.
Ancak dis aciklar uzun vadeliyse durum diizelene kadar doviz satip, ulusal para satin
almak miimkiin degildir. Ciinkii yabanci rezervler belli bir yere kadar dayanabilir.
Iste bu durumda asagida yakindan incelenecek olan devaliiasyon ve revaliiasyon gibi

uygulamalara bagvurulmak zorunda kalimnir.
3.4.3. Devaliiasyon

Sabit doviz kurunu benimseyen iilkelerde devaliiasyon ve revaliiasyon 6nemli
politika araglaridir. Devaliiasyon sabit kuru rejimlerinde hiikiimet karari ile resmi
doviz kurunun yiikseltilmesine denir. Bunun tersine de revaliiasyon adi verilir
(Seyidoglu, 2003: 475). Esnek doviz kurunda ise doviz kurunun yiikselmesine veya
diismesine sirastyla deger kazanma (appreciation) ve deger kaybetme (depreciation)
adi verilir (Farmer, 1997: Chaper 11:3). Bunun devaminda devaliiasyon kapsamlica

anlatilacaktir.
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3.4.3.1. Devaliiasyon ve Esneklik

Devaliiasyon ulusal para cinsinden iilkenin ithal mallarini ucuzlatirken, doviz
olarak tilkenin ihra¢ mallarimi yabancilar i¢in ucuzlatir. Devaliiasyon, ithal mallarin
yurtici talebini kisarak iilkenin doviz giderlerini azaltir. Yani doviz tasarrufu artar.
Bu tasarrufun miktarimni ise ithal mallarinin esnekligi belirler. Eger esneklik ytiksekse
yani talep egrisi yatiksa devaliiasyonun ithalata olan etkisi o kadar biiytik gerceklesir.

Tersi durumda ise yani talep egrisi diklestikce etki o kadar azalir.

Hiktimetleri devaliiasyon yapmaya tesvik eden faktorlerden biri
enflasyondur. Fiyatlar genel diizeyinin yiikselmesiyle beraber ihra¢ mallari
pahalilanacak ve ihracat azalacak, ithalat ise goreli olarak ucuzlayacak ve artacaktir.
Bu durumda 6demeler dengesi agig1 da biiyiiyecektir. Devaliiasyon bunu onleme

amaci tasir (Carbaugh, 1995: 150-151).

Yabanci para cinsinden ele alindigi zaman ise devaliiasyonun basarisi
ekonominin ihra¢ mallarina olan talebin esnekligine baghdir. Yani yurtdisindaki
ithalat¢ilarin talep esnekligine baglidir. Devaliiasyon sonucu kurlarin yiikselmesi ile
birlikte ihra¢ mallarina olan talep ne kadar fazla artiyorsa yani talep esnekligi ne
kadar ytiksekse, devaliiasyon da o kadar basarili olacaktir. Yukarida déviz giderlerini
azaltmaktan yani doviz tasarrufundan, burada ise doviz kazandirici etkiden soz

edilmektedir (Mark, 2000: 234).

Bu noktada Marshall-Lerner kosulundan bahsedilmesi gerekmektedir.
Ornegin devaliiasyon sonrasinda ihrag mallarmnin fiyatlari déviz cinsinden %50
ucuzlamig olsun. Yabancilarin talebi ise %100 genislemis olsun. Bu durumda
esneklik katsayis1 2°dir. Ulkenin ihracattan sagladigi doviz gelirleri yiizde elli artmus
olur. Tersi bir durumda yani ihra¢ mallar1 ylizde 50 ucuzladiginda ihracat
hacmindeki artis ylizde 25 olarak gerceklesirse esneklik 1/2 olarak gerceklesmis olur
ve doviz gelirleri net olarak azalir. Marshall-Lerner kosuluna gore ithal mallariin
yurtici talep esnekligi (Em) ile ihra¢ mallarinin yurtdist talep esnekligi (Ex)
toplamimin 1’e esit veya 1’den fazla olmasi durumunda devaliiasyon dis ticaret

dengesini iyilestirici bir etki yaratir (Iyibozkurt, 200: 367).
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Em+Ex>1
3.4.3.2. Toplam Harcama Yaklasim

“>Toplam harcama’> veya ‘massetme’’ olarak adlandirilan bu yaklasim
ekonominin dig agik sorununu toplam hasilasi ve toplam harcamalariyla
iliskilendirerek devaliiasyonun etkisini milli gelir {izerinde yarattifi degisiklikler

tistiinden agiklar. Denklemi:
Y=C+I1+G+(X-M)

Bilindigi gibi Y yurtici hasilayi, C tiiketim harcamalarini, 1 yatirim
harcamalarini, G hiikiimet harcamalarin1 ve X-M dis dengeyi gosterir. C + 1+ G ayn
zamanda yurtici harcamalar olarak adlandirilir ve burada kolaylik olsun diye A

olarak adlandirilacaktir. B de dis dengeyi temsil ediyor olsun.
Y=A+B
Y-A=B

Eger yurti¢i tiretim yani Y, yurtici harcamalardan azsa bir dis ticaret agigi
vardir yani tilke trettiginden fazlasini tilketmektedir. Dis agigin sebebi budur. Tersi
durumda yani Y, A’dan biiyiikse ekonomi fazla verecektir. Y’ nin A’ya esit olmasi
durumunda ne bir dis agik, ne de bir dis fazla olacaktir. Devaliiasyon sonucu i¢
harcamalar arttarken yurtici liretim arttirilamazsa bu durum dis dengeyi de negatif

yonde etkileyecektir (Lipsey & Chrysal, 1999:94-95).

3.4.3.3. Parasalc1 Yaklasimla Devaliiasyon ve Denklestirme

Politikalar

Bu yaklagima gore dis 6deme agiklarinin sebebi para arz ve talebi arasindaki
dengenin bozulmasidir. Devaliiasyon bu dengesizligi diizeltebilir ve dis aciklari
ortadan kaldirabilir. Di1s 6deme ag¢ig1 para arzinin para talebini asmast durumunda
meydana gelir. Devaliiasyon fiyatlar genel diizeyini yiikseltir. Bu durumda hanehalki
ihtiyaclarimi karsilayabilmek i¢in para talebini arttirmak zorunda kalir. Para otoritesi

bu talebi emisyonla karsilamazsa ekonomiye yabanci sermaye girisi olur (Artan para
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talebiyle birlikte faiz oranlar1 da yiikselir). Merkez bankasi fazla dovizi satin alir
karsiliginda ulusal para verir. Yani para talebi para arzi tarafindan karsilanmis olur.
Parasalcilara gore devaltiasyon iilkenin net doviz rezervlerini arttirir. Ancak
devaliiasyon ayni zamanda enflasyonist bir etki de yaratmistir. Bu siirecin devaminda
elde edilen tek sonucun i¢ fiyat diizeyinin yiikselmesi oldugu savunulmaktadir. Uzun

vadede devaliiasyon etkisini kaybetmektedir (Heffernan & Sinclair, 1990: 90-91).

Parasalcilara gore ddemeler bilancosundaki bir dengesizlik kendi kendine
diizelecektir. Eger hiikiimet 6demeler dengesini etkilemek i¢in tarife, kota veya
kambiyo denetimi uygulamaya karar verirse sonu¢ devaliiasyonla ayni olacaktir.
Gumriik tarifelerinin yiikseldigini varsayilsin. Bu durumda fiyatlar genel diizeyi de
yiikselecektir. Bu durumda yeniden para talebi artacak, eger para otoritesi bu ihtiyact
karsilamaz ise ekonomiye yabanci sermaye akimlari giris yapacak ve denge
iyilesecektir. Ancak uzun vadede elde edilecek tek sonug¢ i¢ fiyat diizeyinin

yiikselmesi olacaktir (Seyidoglu, 2013:120).
3.4.3.4. J Egrisi EtKkisi

Bir¢ok iktisat¢i, bir paranin degerinin diismeye baglamasiyla ticaret
dengesinin ilk birkag ¢eyrekte (3 ve 6 arasinda) kétiilesebilecegini savunur. J egrisine
benzeye bu egri ticaret dengesindeki hareketi belirtir. Ulusal paranin deger
kaybetmesinden sonra ticaret dengesi once kotiilesmekte, daha sonra iyilesmektedir.
J egrisi etkisi budur. Buna gore siire¢ su sekilde isler. Ilk olarak ihra¢ miktar1 artar,
ithal miktar1 azalir ve ticaret dengesi lizerinde pozitif bir etki yaratir. Ikinci olarak
ihracatin dolar fiyati baslangigta pek degismeyecektir. Ihracatin dolar fiyati,
ABD’deki fiyatlar genel diizeyi degistigi zaman degisiklik gosterecektir. Ancak
yurti¢i fiyat diizeyi tizerinde paranin degerinin diigmesinin ilk etkisi biiyiik ihtimalle
biiyiik olmayacaktir. Ugiincii olarak ithalatin yabanci para cinsinden fiyat: artar. Yani
ulusal ekonomide ithalat pahali hale gelir ¢tinkii ulusal para deger kaybetmistir.
Ithalatin fiyatindaki artis ticaret dengesini negatif etkiler. Yani deger kayb1 ihracat:
arttirir ithalatt kisar ancak ayni zamanda ithalatin fiyatin1 arttirir. Ithalat fiyati
tizerinde deger diisiisiiniin etkisi ¢ok cabuk hissedilir ama ihracat ve ithalat

miktarlarmin fiyat degisimine etkisi uzun zaman alir. Kisa donemde ithalatin degeri
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thracatin degerinden daha fazla artar ve bu yiizden ticaret dengesi kétiilesir. Zaman
icinde ithalat ve ihracat deger kaybina tepki verdiginde ticaret dengesi iizerindeki net
etki pozitife donecektir. Ne denli pozitif olacagi ise az once deginildigi gibi talep

esnekliklerine baglidir (Fair, Case & Oster, 2012: 703-705).

Sekil 4: J-Egrisi Etkisi

»

D1s Ticaret Bilangosu 4

J Egrisi

0 » Zaman

Unutulmamalidir ki devaliiasyon toplam {iiretimi arttirmaktan c¢ok talep
yapisini degistirmeye yonelik bir uygulamadir. Bu sebepten 6tiirii devaliiasyon basari
saglasa bile bu smirli basar1 olacaktir. Dis agiklar, ekonomide verimsizlik, tiretim
yetersizligi, teknolojide gerilik ve yonetimde istikrarsizlik gibi yapisal nedenler

devaliiasyonun basarisini sinirlandirir.

Bir bagka nokta devaliiasyonun yarattig talep artislarin1 karsilayabilmek icin
ya yeterli miktarda mal stoku ya da ihracata yonelik atil olan bir iiretim kapasitesi
mevcut olmalidir. Eger ekonomi tam istthdamdaysa kaynak hareketliligi yiiksek
olmali, yani kaynaklar yurtici kesimlerden dis ticaret kesimlerine kolayca hareket
edebilmelidir. Ithalat agisindan ise eger yabanci ihracatgilar ihra¢ mallarmin
fiyatlarin1 devaliiasyon orani kadar diistirtirlerse devaliiasyonun doviz tasarrufu
saglayict hicbir etkisi olmaz. Devaliiasyondan sonra yurti¢i fiyatlarin bir nebze
yiikselmesi muhtemeldir. Bunun sebebi ithal mali girdilerindeki fiyat artislaridir.
Ancak bu fiyat artiglar1 stirekli hale gelirse ya da i¢ fiyatlar devaliiasyon miktari
kadar artig gosterirse devaliiasyonun fiyat ayarlama etkisi sifirlanir (Seyidoglu, 2003:

483-485).
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Tiketici aliskanlhiklar1 da onemli bir faktordiir. Eger bir iilkenin ihrag
mallarmin kalitesine gilivenilmiyorsa, bu ekonomide ger¢eklesecek olan bir
devaliasyon pek bir etki yaratmayabilir. Ciinkii s6z konusu mallarin talep

esneklikleri diistiktiir, yani fiyat degisimleri talebini az etkiler veya hi¢ etkilemez.

3.4.3.5. Devaliiasyonun Diger Etkileri

3.4.3.5.1. Yurtici Gelir ve Fiyatlar Uzerindeki Etkisi

Devaliiasyon sonucu ihracata ve ithalata rakip olan {iretim alanlarinda toplam
talep ylikselir. Bu durum ¢arpan mekanizmasiyla ekonomi genelinde toplam talebi
arttirir ve fiyatlar genel diizeyi yiikselir. Fiyatlar genel diizeyindeki artisi ticretlerdeki
artis izler. Ancak fiyatlar genel diizeyindeki artis maliyet enflasyonu sebebiyle de
olabilir. Eger ithalatin biiyiik bir kism1 yatirim mallar1 ve tiretimde kullanilan girdi
kalemlerinden olusuyorsa, devaliiasyon sonucu ulusal paranin deger kaybetmesi bu
girdileri daha pahali hale getirir. Fiyat artislari makul bir seviyede tutulmazsa
devaliiasyonun basaris1 da tartisilir hale gelir. Ithalat daha cazip hale gelir, ihracattan

ise gitgide cayilir (Karluk, 1998:39).
3.4.3.5.2. Kaynak Dagilimi

Devaltiasyon sonrasi ihra¢ mallar1 ve ithalata rakip mallarin dretimi
arttigindan dolay1 bu sektorlere kaynak aktarimi meydana gelir. Ya atil duran ya da
yurtici liretim kesimlerinin kaynaklar1 s6z konusu alanlara kayar (Seyidoglu,

2003:490).
3.4.3.5.3. Yabanci Sermaye ve Isci Dovizleri Uzerine Etki

Asirt degerlenmis ulusal para yabancilarin i¢ ekonomide alim giiciiniin diisiik
olmasi anlamina gelir. Devaliiasyonla ise bu durum tersine doner. Boyle bir ortamda

yabanci sermaye girisleri ile is¢i dovizleri artar.
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3.4.3.5.4. Biitce ve D1s Bor¢ Etkisi

Bir devaliiasyon yabanci para cinsinden bor¢larin reel degerini arttirir. Bir
taraftan da net ihracati arttirarak doviz kazandirir. Yani dis bor¢ 6demeleri goreli

olarak kolay hale gelir (Iyibozkurt, 1995:118-119).

3.4.3.5.5. Dis Ticaret Hadlerine ve Ortaklarina Etkisi

Ticaret hadleri ihracat fiyatlariyla ithalat fiyatlarinin oranidir. Devaliiasyon
uygulamasinda ihra¢ mallarinin yabanci para cinsinden degeri diistiigii icin dengeyi
korumak i¢in daha fazla miktarda mal ve hizmet ihracati gerekir. Biiylik bir
ekonominin ise devaliiasyon uygulamasi bilindigi lizere ithalatin1 azaltir. Bir tilkenin
ithalat1 bir bagka tilkenin ihracatt demek oldugu i¢in, diger ekonomilerin ihracati
azalir. Bu durum s6z konusu iilkelerde devaliiasyon uygulanmasi gibi bir zincirleme
reaksiyona yol acabilir. Bu sebepten otiirii biiyiik ekonomiler devaliiasyonla basariya

ulasamayabilir (Alkin, 1990: 144-145).
3.4.3.5.6. Spekiilasyon Etkisi

Eger devaltiasyon uygulama stireci gizlilik i¢inde siirdiiriilmezse bu durum
spekiilatorleri ellerindeki ulusal para fonlarini dévize ¢evirmelerine ve beklemelerine
yol acar. Devaliiasyon sonrasi da yabanci paralarimi yerli paraya cevirip biiylik
kazanglar elde ederler. ithalatgilar ise ithalati hizlandirip stok yaparlar (Seyidoglu,
2003: 492).

3.4.4. Revaliiasyon

Revaliiasyon sabit kur sisteminde hiikiimet veya merkez bankasi karar ile
milli paranin dis degerinin yiikseltilmesidir. Devaliiasyonun tersidir. Revaliiasyon
tilke i¢i fiyatlar arttirararak ihracati azaltirken dis fiyatlar1 diistirtir ki, bu da ithalati
arttirir. Unutulmamalidir ki bu kural ticarete konu olan mallar i¢in gecerlidir. Gerek
devaliiasyon gerek revaliiasyon dis ticarete konu olmayan mallar etkilemez (Diiger

ve Dulupgu, 2007:248).
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3.5. Doviz Kurlari ve Makroekonomik Gostergelerin

Etkilesimi

Doviz kuru bir ekonominin i¢ ve dis dengesini 6nemli 6lgiide etkileyen bir
makroekonomik degiskendir. Doviz kurlarindaki volatilite ekonomik aktiviteleri
olumsuz etkiler. Daha 6nce bahsettigimiz gibi esnek doviz kurlar belirsizlige yol
acar. Belirsizligin artmasi demek yatirimlarin dolayisiyla milli gelirin azalmasi
demektir. Belirsizlik ortaminda girisimciler yapmay1 planladiklar1 yatirimlari hayata
gecirmekten vazgecebilirler. Doviz kurlarindaki degiskenlikler fiyatlar genel diizeyi,
faiz oranlari, biliylime, yabanci sermaye hareketleri, ithalat ve ihracat gibi
makroekonomik gostergelerde degismelere yol acar. Siradaki boliimde doviz kurlar

ve s6z konusu makroekonomik gostergelerin iliskisine daha yakindan bakilacaktir.
3.5.1. Déviz Kurlari ve Faiz Oram Iliskisi

Faiz oranlarinin goreli olarak yiiksek oldugu ekonomiler yabanci sermaye
akimlar i¢in cezbedicidir. Sermaye akimlari faiz oranlar yiiksek olan tilkelere gelip
ulusal paraya talepte bulunur ve sermaye piyasalarina giris yapar. Bu durum ulusal
paranin degerini arttirir ve doviz kurlart diiger. Tersi durumda yani faiz oranlarinin
diismesi durumunda yabanci sermaye akimlart s6z konusu ekonomiyi eskisi kadar
cezbedici bulmaz ve ulusal parayla yazilmis varliklarini satip doviz talebinde

bulunur. Bu durumda déviz kuru yiikselir.

Para otoritesinin para arzini arttirmasi veya azaltmasi durumunda da ayni
stire¢ isler. Para arzi arttiginda halkin elindeki fon miktar1 artar. Bu fonlarla ulusal
para cinsinden yazilmis olan varliklara talepte bulunuldugunda s6z konusu
varliklarin fiyat:1 artar, nominal faiz oranlar1 diiser. Bu etki diger varlik piyasalarinda
da goriiliir. Para arzinin artmasiyla beraber halkin elinde tuttugu fon miktarinin bir
kism1 yabanci varliklarin alimma gider. Yabanci parayla yazilmis olan varliklarin
talebindeki artis bunlarin fiyatini arttirir. Yani doviz kuru yiikselir. Goriildiigi gibi
para arzinin genisletilmesi durumunda yurti¢i faiz oranlar1 azalirken doéviz kuru

artmaktadir.
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Para arzinin daraltilmasi durumunda ise yukarida bahsedilmis olan siireg¢
tersine isleyecektir. Ulusal varliklara olan talep azalacak, bu da onlarin fiyatlarinin
diismesine ve faiz oranlarmin yiikselmesine yol agacaktir. Faiz oranlarimin
yiikselmesi para talebini azaltacaktir. Ornegin mevduat faizinin artmasi durumunda
hanehalki ekonominin disinda atil sekilde tuttuklari fonlarmi gotiiriip bankalara
yatiracaktir. Burada para talebinin faiz oramiyla negatif yonde hareket ettigini

goriilmektedir.

Bu nokta geride birakilmadan 6nce deginilmesi gereken bir diger nokta
“’Fisher Etkisi’’dir. Buna gore para arzi biiylimesi durumunda nominal faiz oraninda
bir diisiis meydana gelir. Para arzinin genislemesiyle beraber toplam talep ve
enflasyon dolayistyla faiz orani da artacaktir. Bunun sebebi fon 6diing verenlerin reel
getiri elde edebilmeleri nominal faiz oraninin beklenen enflasyon oranindan biiyiik

olmasina baghdir. Eger enflasyon artarsa faiz orani da bu oranda artmak zorundadir.
Nominal Faiz Oran1 = Reel Faiz Oran1 + Beklenen Enflasyon Orani

Fisher etkisine gore iki iilke arasindaki faiz orani farkliliklari, bu tilkelerin
ulusal paralarinin paritesini belirler. Bu etkiye gore enflasyon oranlar1 goreli olarak
yiiksek olan {iilkelerde faiz oranlari1 da yiiksek olmalidir. Uluslararasi Fisher etkisine
gore faiz oranlar yliksek olan tilkelerin ulusal paralar1 faiz orani fark: kadar deger
kaybeder. Enflasyon orami diisiikse faiz oranlar1 da diisiik olur ve ulusal para déviz

piyasasinda deger kazanir (Rabin, 2004:118).

Bu durum farkli bir sekilde de ifade edilebilir. Enflasyonun artmasi demek dis
ticarette rekabet giiciiniin azalmasi anlamina gelir. Ciinkii ihra¢ edilen mallarin fiyati
artmis olur. Bu durumda ekonominin elde ettigi doviz kazanci azalir. Bu da ulusal

paranin deger kaybetmesine yol acar.
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Grafik 8: Mevduat Faiz Orani ve Doviz Kuru

Bankalarca Agilan Mevduatlara Uygulanan Agirlikli Ortalama Faiz
Oranlari ( 1 Yila Kadar Vadeli) (TL)
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Kaynak: TCMB EVDS (www.tcmb.gov.tr) ve Diinya Bankasi (www.worldbank.org).

Burada Tiirkiye’de 2004-2015 yillar1 arasindaki 1 yila kadar vadeli Tirk
lirasiyla acilan mevduatlara uygulanan agirlikli ortalama faiz oranlari ile doviz
kurunun seyri arasindaki iligski gozlemlenebilmektedir. Kriz yillarina kadar ve 2012
yil1 ve sonrasindaki doviz kuru artislarinin agirlikli mevduat faiz oranini yiikselttigi
gorilmektedir. TL’deki deger kaybi mevduat faiz oranlarmi yiikseltici bir etki
yaratmustir. Uluslararas1 Fisher Etkisi'ne gore faiz oranlari yiiksek ekonomilerin
ulusal paralarinin da bu oranda deger kaybedecegi yukaridaki kisimda anlatilmisti.

Burada da bunu dogrulayan bir sonuca varilmaktadir.
3.5.2. Doviz Kurlar1 ve Enflasyon

Enflasyon fiyatlar genel diizeyindeki stirekli artis anlamima gelir. Burada
dikkat edilmesi gereken nokta birka¢ mal ve hizmetteki fiyat artislarinin enflasyon
olarak adlandirilamayacagidir. Belirli bir mal sepetindeki stirekli fiyat artisi

enflasyon olarak adlandirilir.

Doviz kurlarindaki volatilitenin bir baska etkisi ise fiyatlar genel diizeyi veya
enflasyon orani {lizerinedir. Doviz kurlarinin yiikselmesi iiretimde kullanilan ithal
girdilerin maliyetlerini yiikseltir. Ithal edilen tiiketim mallar1 ve girdilerin (ara
mallar, yatirrm mallar1 vs.) fiyatlar1 goreli olarak artmis olur. Maliyetlerin

yikselmesi ise dogal olarak fiyatlarin ylikselmesine yol acacaktir. Fiyatlarin
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yiikselmesiyle beraber ¢alisanlar daha yiiksek ticret talep ederler. Bunun yanisira
ithalatin eskiye nazaran pahali hale gelmesi ithal ikameci sektorlere olan talebi de

arttirir. Bu durumda burada da bir talep enflasyonu ortaya ¢ikar.

Enflasyon artis1 ticarete konu olan mallarin da pahalilanmasi anlamina gelir.
Yani ekonomi ticari rekabet giictinden kaybetmeye baglamistir. Bu durumda ihracat
azalir ve buna paralel olarak elde edilen doviz gelirleri de azalir. Yabanci bir
ekonomide fiyatlar genel diizeyinin yiikselmesi durumunda ise ithal mallara rakip
mal tireten treticiler kar marjlarini arttirmak icin fiyatlarin1 yiikseltmeye yonelirler.
Bu da enflasyonist bir etki yaratir (Dornbush & Fischer & Startz, 2007: 564). Simdi

sira doviz kuru ve enflasyon orani arasindaki iliskinin yakindan incelenmesindedir.

Grafik 9: TUFE ve Doviz Kuru
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Kaynak: TUIK (www.tuik.gov.tr), Temel Istatistikler ve TCMB EVDS (www.tcmb.gov.tr).

2006-2007 seneleri aras1 doviz kurunun diismesiyle birlikte fiyatlar genel
diizeyindeki artis yerini diisiise birakmistir. 2007-2008 araliginda 1 Amerikan dolari
1.16 TL’den 1.5 TL’ye yiikselmis, bu yiikselisi enflasyon oranindaki bir artis takip
etmistir. 2009 kriz senesinden sonra ise 2011-2012 araliginda doviz kuru disis
gostermis ve enflasyon orani da ayn1 yonde hareket etmistir. 2012 ve sonrasinda ise
doviz kuru yilikselme trendine girmis ve enflasyon orani da sirasiyla 7.4, 8.1, 8.8

olarak gerceklesmistir.
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3.5.3. Doviz Kurlar1 ve Ekonomik Biiyiime

Bu kisimda doviz kurlarmin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi ele
alinmaktadir. Ekonomik biiylime gayri safi yurtici hasiladaki (GSYH) artis anlamina
gelir. Gayri safi yurt i¢i hasila; bir iilkedeki yerlesik tiretim birimlerinin, yurtigi
faaliyetleri sonucu iiretmis oldugu mal ve hizmet parasal (nominal) degerlerinin
toplamindan s6z konusu iiretimde kullanilan girdilerin ¢ikarilmasiyla elde edilir.
Yani gayri safi yurti¢i hasila katma degeri dikkate alir. Yani buradaki hesaplamada
dikkate alinan rakamlar firmalarin satiglarindan iiretim boyunca 6dedigi mal ve
hizmet masraflarinin diisiilmesiyle elde edilenlerdir. Bunun sebebi hesaplamada ¢ift

sayimlara mani olmaktir. Bu iiretim yontemiyle hesaplamadir.

Gayri safi yurtici hasila hesaplama yontemlerinden ikincisi harcamalar
yontemidir. Burada kullanilacak olan formiil daha once de sikga iistiinde durulan

formiildiir.
Y=C+I1+G+(X-M)

Gayri safi yurti¢i hasilayr tikketim, yatinm ve hiikiimet harcamalar1 ve net

ithracat toplami belirler.
Ucgiincii hesaplama yontemi ise gelir yontemidir.
Y=w+itr+p

Denklemdeki w ticret gelirlerini, 1 faiz gelirlerini, r rant gelirlerini ve p kar

gelirlerini temsil eder (Temple, 2003:106-107).

Daha 6nce de deginildigi gibi esnek doviz kuru sisteminde doviz kuru, doviz
arz1 ve doviz talebine gore serbestce belirlenir. Merkez bankasi doviz kurlarina
herhangi bir miidahelede bulunmaz. Doviz talebinin artmasi durumunda doviz kuru
yiikselecek ve ihracata konu olan mallarin fiyatlar1 nispeten diisiik olacaktir. Ithalat
ise goreli olarak pahalilanacaktir. Bunun sonucu olarak net ihracat artis gosterecektir
yani ekonomik biiylime tizerinde olumlu bir etki yaratacaktir. Sabit doéviz kuru
rejiminde ise doviz kuru oOnceden belirlenmis olan aralik i¢inde tutulmaya

caligilacaktir. Para politikasi bu taahhiidii saglamak i¢in kullanilacaktir. Ekonomiden
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doviz ¢ikmasi durumunda para otoritesi piyasaya yabanci para satacak, ulusal para
satin alacaktir. Parasal tabanin daralmasi sonucu ekonomik biiyiime negatif
etkilenecektir. Ancak sunu belirtmek gerekir ki déviz kuru ve ekonomik biiylime
arasinda kabul edilmis bir sebep-sonug iliskisi bulunmamaktadir. Simdi bu iliski

grafik tizerinden incelenecektir.

Grafik 10: Déviz Kuru ve Ekonomik Biiyiime
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Kaynak: TCMB EVDS (www.tcmb.gov.tr) ve Diinya Bankas1 (www.worldbank.org).

Grafik incelendiginde doviz kurlar1 ve ekonomik biiytime arasinda anlamli bir
iliski olmadig1 goze c¢arpmaktadir. 2006-2007 yillarindaki doviz kurundaki diistise
ragmen ekonomik biiylimedeki diisiis devam etmektedir. 2007-2008 donemindeki
kur yiikselisi de ekonomik biiylimenin kotiilesmesini durdurmakta etkisizdir. 2008
global ekonomik kriziyle birlikte negatif biiyiime veren ulusal ekonomi baz etkisiyle
birlikte biiytik bir diizelme gostermistir. 2012 sonrasinda doviz kuru yiikselme
trendinde olmasmma ragmen ekonomik biiylime inisli ¢ikigli bir goriiniim
sergilemistir. Burada varilan sonu¢ doviz kurlar ile ekonomik biiylime arasinda

anlamli bir iliski olmadigidir.
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3.5.4. Doviz Kurlari ve Dogrudan Yabanci Sermaye

Yatirnmlan

Teoride ulusal para birimindeki bir deger azalis1 refah seviyesi ve isglicii
maliyetlerini yakindan ilgilendirir. Boyle bir deger kayb1 sonucu yabanci isletmelerin
refah1 ve yerli mallara olan harcamalar1 artis gosterir. Bir yandan da ulusal paradaki
deger kaybi yerli isgiiclinii daha ucuz hale getirir ve ticari rekabet giiciinii arttirmak
isteyen yabanci sermaye akimlarin1 cezbeder (Giingér, 2002:76). Bu teori bir de

Tiirkiye ekonomisi yoniinden irdelenecektir.

Grafik 11: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Déoviz Kuru
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Kaynak: TCMB EVDS (www.tcmb.gov.tr) ve Diinya Bankasi (www.worldbank.org).

Grafik kriz yillarin1 goz ardi ederek incelendiginde kriz seneleri 6ncesindeki
doviz kurundaki yiikselmelerin dogrudan yabanci sermaye akimlarini cezbedici bir
etki ortaya ¢ikardigr goriilmektedir. Kurlarin yiikseldigi yillarda dogrudan yabanci
sermaye yatirnmlari da artig gostermektedir. Kriz yillar1 sonrasindaki siirece
baktigimizda 2011-2012 yilindaki TL degerlenmesini sermaye ¢ikisi izlemektedir.
2012 ve sonrasindaki donemde ise TL gittik¢e deger kaybetmis ve dogrudan yabanci

sermaye yatirimlari da artmistir.

Sunu belirtmek gerekir ki sermaye girisleri, faiz oranlar1 ve doviz
kurlarindaki degismelerden ziyade riskler ve diger faktorlere baghdir. Riskler daha
once de degindigimiz gibi ticari risk, siyasal risk ve kur riskidir. Diger faktorler de

tablo seklinde ortaya koyulacaktir.
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Tablo 8: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: Belirleyicileri

Faktor Gruplari

Faktorler

1. Politik Faktorler

a) Ekonomik, politik ve sosyal istikrar,

b) Yabanc1 yatirimlara iligkin uluslararasi anlagsmalar,

¢) Vergi politikasi,

¢) Ticaret politikas, ticaret politikas1 ve DYSY tutarlilig,
d) Ozellestirme politikast,

e) Piyasalarin yapisi ve ve isleyisine iliskin politikalar
(ozellikle; rekabet ve isletme satin alma ve birlesme
politikalart),

f) Yabanci istiraklerin anlagma standartlari.

2. Yatinnm Ortamina
iliskin Faktorler

a) Yatirimlarin promosyonu (lilkenin pazarlanmasi vs.),
b) Yatirim tesvikleri,

c¢) Maliyetler (riigvet, biirokratik etkinlik vb.),

d) Yatirim sonrasi hizmetler,

e) Sosyal etkenler (yasam kalitesi vb.).

3. Ekonomik
Faktorler

Yatirim Stratejileri Faktorler

a) Pazar blylklGgu ve kisi basina
milli gelir,

b) Piyasanin biylimesi,

Pazara Yonelme c) Bolgesel ve kiiresel piyasalara
giris imkanlari,

d) Tiiketici tercihleri

e) Piyasalarin yapisi

a) Hammaddeler,
b) Diistk Ucretli vasifsiz isgiict,
Kaynaga/Stratejik Varliga c) Vasifli isglic,

Yonelme d) Fiziki altyapi (havaalanlari, enerji,
yollar ve telekomiinikasyon),
e) AR-GE,
d) Teknolojik, yenilik¢i ve diger
yaratilmis varliklar (markalar vb.).

a) Kaynaklarin/varliklarin maliyeti ve
isglictintin verimliligi,

Etkinlige Yonelme b) Diger girdilerin maliyeti (iletisim,
ara mallar),

c) Bolgesel entegrasyon
anlasmasina uyelik, dlcek
ekonomisi.

Kaynak: UNCTAD, (1998), World Investment Report, S:91.
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3.5.5. Doviz Kurlan ve Dis Ticaret Iliskisi

Daha onceki boliimlerde dis ticaret ve doviz kurlart iligkisini agiklandigi igin

bu boliimde teori kismi es gecilip grafik iizerinden analiz yapilacaktir.

Grafik 12: Dis Ticaret Dengesi ve Doviz Kuru

==Di1g Ticaret Dengesi (Milyar USD) Doviz Kuru (USD Alis Kuru)
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Kaynak: TCMB EVDS (www.tcmb.gov.tr) ve TUIK (www.tuik.gov.tr), Temel Istatistikler.

D1s ticaret dengesi ve doviz kuru iliskisi incelendiginde ise bu ikili arasinda
da anlamli bir iliski kurulamadigir goriilmektedir. Kimi senelerde déviz kurundaki
yiikselise ragmen dis ticaret agigr artmis; kimi senelerde ise ulusal paranin
degerlenmesini dis ticaret agigindaki azalma takip etmistir. Daha net bir sonuca

varmak i¢in ihracat ve ithalati ayr1 ayri ele alinacaktir.

Grafik 13: ihracat ve Déviz Kuru
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Kaynak: TCMB EVDS (www.tcmb.gov.tr) ve TUIK (www.tuik.gov.tr), Temel Istatistikler.
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Yurtigi fiyat diizeyi ve yurtdisi fiyat diizeyinin ayni kaldigr durumlarda doviz
kurlarindaki degisimler ihracat fiyatlarimi belirleyecektir. Ulusal paradaki deger
kaybt ihracata konu olan mallarin fiyatlarin1  yurtigi fiyatlara oranla
pahalilandiracaktir. Bu durum ihracat sektoriine kaynak kaydirilmasina yol acacak ve

ihracata konu olan mallarin tiretimi artacaktir.

Yillara gore ihracat ve doviz kurlarinin hareketlerine yakindan bakildiginda
doviz kurlarinin dis ticaretin kesin belirleyicisi oldugu sonucuna varilamamaktadir.
Doviz kurlarindaki volatilite ihracati olumlu veya olumsuz yonde etkileyebilir.
Yukarida deginilen teori bu ikili arasindaki iliskiyi tek basina belirleyemez.
Unutulmamalidir ki ulusal paranin deger kayb1 aynm1 zamanda {iiretimde kullanilan
yabanci girdilerin de pahalilanmasi anlamma gelmektedir. Thracat 2009 kriz yili ve
2015 yillar1 disinda her sene bir 6nceki yila gore artarak hareket etmistir. 2007 yili
sonunda TL, Amerikan dolarina karst degerlenmesine ragmen (1.41°den 1.16’ya)
ihracat, artis trendinden sapmamistir. 2014 yil sonu déviz kuru 1$=2.31 TL iken
2015 yil sonu 1$=2.90 TL olmustur. Ancak bu d6viz kuru artisi, ihracatin miktarinin

bir dnceki seneye gore azalmasina engel olamamaistir.

Grafik 14: ithalat ve Doviz Kuru
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Kaynak: TCMB EVDS (www.tcmb.gov.tr) ve TUIK (www.tuik.gov.tr), Temel Istatistikler.
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Ithalat grafigi kriz yili 6ncesi ve sonrasi olmak iizere iki parcaya ayrilip
incelenecektir. Kriz 6ncesi ithalat miktar1 her yil bir 6nceki senedeki degerine gore
artis gostermistir. 2010-2011 siirecinde doviz kuru artis gostermesine ragmen ithalat
miktar1 da artmistir. 2012 yi1l sonunda TL 2011 y1l sonuna gére degerlenmis goziikse
de ithalat miktar1 azalma gostermistir. 2015 yi1l sonuna gelene kadar doviz kurundaki

artislar1 ithalat miktar1 bir 6nceki seneye gore azalarak takip etmistir.

Ekonominin ithalatinin biiylik oranda ara ve yatirim mallarindan olugmasi,
ulusal para deger kaybettiginde maliyet artislarina yol agar. S6z konusu maliyet
artiglarinin fiyatlar genel diizeyini yiikseltmesi durumunda ihracat bu durumdan
olumsuz etkilenecektir. Kisacasi tiretimde ne kadar yabanci girdi kullaniliyorsa doviz

kurundaki degismelerin dis ticaret tizerindeki etkisi de o kadar farkli olacaktir.

Global krizin ardindan Diinya ekonomisinde genisleyici para ve maliye
politikalar1 uygulamaya konmustur. Bunun sonucunda Tiirkiye’ye biiyiik miktarda
sermaye girisi yasanmis ve s6z konusu sermaye girisleri TL’yi degerlendirerek diisiik
kurlardan ithalat miktarinda bityiik bir artis meydana gelmistir. Uretim i¢in kullanilan
girdilerin bliytk bir kismu ithal edildiginden ithalati diistirmek ancak ve ancak

ekonomik biiytimeden fedakarlik ederek saglanabilir (Yeldan, 2005:51-53).
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Tablo 9:

Tiirkiye’nin Ithalat Bilesenleri

Yillar | AraM. | Yiizde | Sermaye | Yiizde | Tiiketim | Yiizde | Diger | Yiizde | Toplam
1999 | 268542 | 66 8727.0 21 4820.4 12 269.6 | 0,7 40671.3
2000 | 36009.6 | 66 11365.3 | 21 6928.5 13 1994 | 0.4 54502.8
2001 | 30300.8 | 73 6940.4 17 3813.4 9 3444 | 0.8 41399.0
2002 | 37655.8 | 73 8399.6 16 4898.3 10 600.0 | 1.2 51553.8
2003 | 49734.8 | 71 113259 | 16 7813.3 11 465.7 | 0.7 69339.7
2004 | 67549.4 | 69 17397.4 | 18 12100.3 | 12 492.6 | 0.5 97539.8
2005 | 81868.3 | 70 20363.2 | 17 139753 | 12 5673 | 0.5 116774.2
2006 | 99604.7 | 71 23347.6 | 17 16116.3 | 12 507.6 | 0.4 139576.2
2007 | 123639.6 | 73 270544 | 16 18694.0 | 11 674.6 | 0.4 170062.7
2008 | 151747.1 | 75 28020.7 | 14 21489.2 | 11 706.6 | 0.3 201963.6
2009 | 99509.8 | 71 21462.8 | 15 19289.7 | 14 666.1 | 0.5 140928.4
2010 | 1314454 | 71 28818.2 | 16 147349 | 13 5457 1 0.3 185544.3
2011 | 173140.2 | 72 37270.6 | 15 296923 | 12 738.5 0.3 240841.7
2012 | 174930.3 | 74 339254 | 14 26699.3 | 11 990.2 | 0.4 236545.1
2013 | 183811.3 | 73 36771.1 | 14 30415.8 | 12 662.9 | 0.2 251661.2
2014 | 176721.6 | 73 359955 | 14 29006.3 | 12 453.1 | 0.1 242177.1
2015 | 143316.8 | 69 349049 | 16 28586.7 | 13 4257 0.2 207234.3
2016 | 134315.4 | 67 359189 | 18 27947.0 | 14 436.8 | 0.2 198618.2

Kaynak: TUIK (www.tuik.gov.tr), Konularina Gore Istatistikler, Dis Ticaret Istatistikleri.

Tirkiye ithalatinin bilesimi ele alindiginda mevcut ithalatin %70-75’inin ara

mal1 ithalat1 oldugunu goriilmektedir. Bunun anlami yurti¢i iiretimin biiyiik oranda

ithal edilen ara mallarina bagh oldugudur. Tirkiye i¢ ve dis talebi karsilayabilmek

icin enerji ve diger ithal ara mallarina bagimlidir.

Yukaridaki degiskenlere ek olarak doviz kurunun etkilesim i¢inde oldugu

birkag¢ baglik daha mevcuttur. Bunlara da ayr1 bir parantez agilmasi gerekmektedir.

Bunlarin basinda maliye politikalar1 gelmektedir. Maliye politikalar1 igsbu

analizde yurti¢i ve yurtdisi olarak ikiye ayrilacaktir. Bu analizde dikkat edilmesi

gereken hiikkiimet harcamalar1 disinda kalan degiskenlerin (milli gelir, tiiketim

harcamalar1 ve yatirnm harcamalar1) sabit kabul edilmeleridir. Yurti¢gi maliye

politikalarina agik ekonomi dengesi denklemiyle baslanacaktir:
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Y=C+I1+G+(X-N)

Bu esitlikte Y milli geliri, C tiikketim harcamalarini, I yatirim harcamalarii, G
kamu harcamalarini, X ihracati, N ithalatt ve (X-N) net ihracati (NX) ifade
etmektedir. Bu denklemde tasarrufun yani S’nin bulunmasi i¢in milli gelirden

harcamalari ¢ikartmak gerekmektedir. Bu durumda:
Y — C — G =S olacaktir. Buradan devam edildiginde;
S=1+NX
S —I=NX olacaktir.

Diger degiskenler sabitken bu noktayr yorumlamak gerekirse; kamu
harcamalarindaki bir azalis veya vergi oranlarinda meydana gelecek bir yiikselis
durumunda kamu tasarruflarinin artisiyla birlikte 6zel kesim ve kamu tasarruflarinin
toplamindan olusan ulusal tasarruflar artacak ve S-I farki (6zel kesim tasarruflar
sabit varsayimi altinda) tasarruflar lehine biiytiyecektir. Bu durumda esitligin 6teki
tarafindaki net ihracat da artacaktir. Burada tasarruflardaki artis dis fazlaya yol
acmaktadir. Daha fazla tasarrufun olmasi daha fazla yabanci varlik satin alimina
dontisecek, bu durum ulusal paranin degerini diisiirecek ve sonug olarak s6z konusu

ekonominin dis ticarette rekabet giicii artacaktir (Mankiw, 2010:130-150).

Yurtdist maliye politikasinda ise diger {iilke ekonomilerinde maliye
politikalarin daraltic1 oldugunu varsayimi altinda hareket edilecektir. Bu durumda
kamu harcamalar azaltilacak veya vergi oranlar1 yiikseltilecektir. Boylece S-I
esitliginde 6zel kesim tasarruflar1 sabitken kamu kesimi tasarruflari artarak ulusal
tasarruflart arttiracaktir. Bu durumda diinya faiz oranlar1 diismiis olacak ve dis
ekonomilerden bor¢lanmak daha az maliyetli hale geleceginden yurtici yatirimlar
artacaktir. Diger ekonomilerin varliklari faiz oranlan diistiiginden eskisi gibi cazip
olmayacak ve talep gormeyecektir. Bu durumda ulusal ekonomide S-I degeri
kiigiilecek ve denklige gore net ihracat da azalacaktir. Yabanci varliklara olan talep
azaldigindan doviz kuru diisecektir yani ulusal para degerlenecektir. (Mankiw,
2010:150). Benzer sekilde yurti¢i yatirnmlarin tesvik edilmesi durumunda yatirimlar

artis gosterecek ve S-I degeri yine kiigiilecektir. Ayni sekilde net ihracat azalmis
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olacak ve ulusal paranin degeri artmis olacaktir. Burada parantez kapatilip grafik

incelemesine doniis yapilacaktir.

Grafik incelemelerinden elde edilen sonu¢ doviz kurunun yiikselmesiyle
ithracatin artacagi, ithalatin azalacagi seklindeki teoriyi desteklememektedir. Belirli
makroekonomik degiskenler ile doviz kuru arasindaki iligski yakindan incelendiginde
doviz kurlarmin s6z konusu makroekonomik degiskenler tizerindeki etkisinin sinirh
oldugu sonucuna varilmaktadir. Bir sonraki bolimde doviz kurlar1 ve dis ticaret

dengesi arasindaki iligki ekonometrik ¢calismayla saptanmaya c¢aligilacaktir.
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DORDUNCU BOLUM

DOViZ KURLARI VE DIS TICARET ILISKIiSi:
EKONOMETRIK CALISMA

Caligmanin bu boliimiinde Tiirkiye ekonomisi ele alinacak; doviz kurlart ve
dis ticaret iliskisi (ve dolayisiyla rekabet giicii) uygun bulunan ekonometrik modelle

ortaya koyulacaktir.
4.1. Ampirik Calismalar

Doviz kuru ve dis ticaret arasindaki iligki {izerine yapilmis c¢aligmalarin
sonuglar1 ¢alismadan ¢alismaya degiskenlik gostermektedir. Bunun sebebi
inceledikleri donemlerin farklilik gostermesi ve veri Ol¢lim yontemlerindeki
farkliliklar olarak kabul edilmektedir. S6z konusu c¢alismalarin birkagina ve

sonuglarma kisaca goz atilacaktir.

Kenen ve Rodrik (1986), doviz kuru riskinin dis ticaret iizerinde negatif
etkileri oldugu sonucuna varmislardir. Yaptiklar1 ¢alisma istatistiksel olarak anlamli

bir etki oldugunu ortaya koymustur.

Rose ve Yellen (1989) ise, Kenen ve Rodrik’in ¢alismasinin tam aksine, reel
doviz kurunun dis ticaret tzerindeki etkisini istatistiksel olarak anlamsiz

bulmuglardir.

Hassan ve Khan (1994), Pakistan ekonomisi iizerine yaptiklar1 ¢aligmada
devaliiasyonun ihracati arttirici, ithalati ise azaltict bir etkisi oldugu sonucuna

varmislardir.

Koentegrasyon yontemini kullanan Hassan ve Tufte (1998) ise, Banglades
tizerine yaptiklar1 ¢calismada net ihracatin doviz kuru hareketlerine bagli oldugunu

ortaya koymuslardir.

Fountas ve Bredin (1998) ise irlanda’nin 1979’tan 1993 dénemi dis ticaret
bilancosunun {izerine yaptiklar1 calismada doviz kuru hareketlerinin ihracati kisa

donemde olumsuz etkiledigini ortaya koymuslardir.
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Tirkiye ekonomisi tizerine yapilan ¢alismalara deginmek gerekirse; Abusoglu
(1990) vyaptigr calismada 1980-1988 doneminde uygulanmis doviz kuru
politikalarmin  ihracata etkisini ele almis ve reel efektif doviz kuru ile ihracat

arasinda anlamli bir iligki bulamamustir.

Asikoglu ve Ugtum (1992) ise 1980-1990 donemini inceleyip doviz kuru

politika uygulamalarinin net ihracati etkilemedigi sonucuna varmislardir.

Terzi ve Zengin (1999) 1989-1996 donemini VAR modeliyle incelemisler ve.
ithalatin uygulanan déviz kuru politikalarindan etkilenmedigini ortaya ¢ikarmislardir.
Thracat ve déviz kuru arasinda ise iki yonlii bir nedensellik iliskisine rastlamislardar.
Varilan nihai sonug¢ ise doviz kuru degisikliklerinin dis ticaret bilancosunu

etkilemedigidir.

Sivri ve Usta (2001) Tiirkiye’nin 1994-2006 donemini incelemislerdir. Doviz
kuru, ithalat ve ihracat degiskenleri arasindaki iliski arastirilmis ve VAR analizi
uygulanmigtir. Sonug olarak doviz kurunun dig ticaret dengesini etkilemedigi ortaya

cikmustir.

Giirbiiz ve Cekerol (2002) Tiirkiye’nin 1995-2002 donemini aylik verilerle
ele almis ve dis ticaret hacmi, ihracat fiyat endeksi ve ithalat fiyat endeksi
degiskenlerinin reel doviz kuru ile olan iliskilerini arasgtirmislardir. Elde edilen
bulgulara gore s6z konusu degiskenler ile doviz kuru arasinda uzun dénemli bir iliski

mevcut degildir.

Akbostanci (2004) ise 1987-2004 donemini arastirmis ve reel doviz kurunda
meydana gelen sokun dis ticaret dengesini basta olumlu etkiledigi, daha sonra
kotiilestirdigini, en sonda ise tekrar iyilestirdigini goézlemlemistir. Bu dongi
stirecinin 5 yila yakin bir slirede tamamlandigin1 ifade etmistir. Vardigi sonug
geleneksel J egrisi hipoteziyle uyusmamakta ancak Backus ve digerlerinin (1994)’te

ortaya ¢ikardigi S egrisi modeliyle uyusmaktadir.

Ata ve Arslan (2003) Tirkiye’'nin 1980-2000 donemini ele almig ve bu

donemde doviz kuru ve dis ticaret hacmi iligkisini aragtirmiglardir. Regresyon analizi

88



ve Granger nedensellik testi uygulanmis ve doviz kuru ve dis ticaret arasinda pozitif

ve anlaml bir iligski oldugunu sonucuna varmislardir.

Aydm, Ciplak ve Yiicel’in ortaya koydugu “’Tiirkiye Ekonomisi i¢in Thracat
Arz1 ve Ithalat Talebi Modelleri’> (2004) adli ¢alismada ise ihracat arzinin
belirleyicileri olarak milli gelir, ihracat fiyatlar1 ve isgiicti maliyeti saptanirken ithalat
talebinin belirleyicileri olarak reel doviz kuru ve milli gelir belirlenmistir. Burada
goriildiigli tizere doviz kuru soklarinin ihracat iizerindeki etkileri dolayli yoldan yani

ithalat degiskeni kanaliyla gerceklesmektedir.

Karag6z ve Dogan (2005) 1995-2004 dénemi reel doviz kuru ve dis ticaret
degiskenleri iligkisini arastirmis ve uzun donemli bir iligkiye rastlayamamiglardir.
Kisa donemde ise J etkisini anlamli bulmuslardir. Tirkiye’de uygulanan
devaliiasyonlar kisa vadede dis ticaret dengesini olumlu yonde etkilerken, zaman
gectikce dis agiklarda biiyime gozlemlenmistir. Bunun sebebi olarak ihracatin ithal
girdilere bilyiik oranda bagimli olmasidir. Ilan edilen bir devaliiasyon sonucu ithal

girdi fiyatlar da yiikselmekte ve devaliiasyonun etkisi azalmaktadir.

Giil ve Ekinci (2006) 1990-2006 donemini incelemis, birim kok ve Johansen
koentegrasyon analizleriyle reel doviz kuru ile ithalat ve ihracat arasinda
esbiitiinlesme iliski bulmuslardir. Granger nedensellik testi sonucunda ise ihracat ve

ithalattan reel doviz kuruna dogru bir nedensellik iligkisi bulmuslardir.

Barisik ve Demircioglu (2006) Tiirkiye’nin 1980-2001 donemini ele aldiklari
calismada doviz kuru, ihracat ve ithalat degiskenlerinin belirleyicilerini
arastirmiglardir. Doviz kurundan ihracat ve ithalati etkiledigi ancak ihracat ve

ithalatin doviz kuruna etkisinin zayif oldugunu saptamislardir.

Yilmaz ve Kaya (2007) Tiirkiye’nin 1990-2004 araligini ele alarak ihracat,
ithalat ve reel doviz kuru iliskisini arastirmislardir. Elde edilen sonugclar ithalat ve
ihracat degiskenleri arasindaki karsilikli nedensellik iliskisini ortaya koymakta ancak
diger taraftan doviz kurundaki soklarla ticaret bilangosu arasinda anlaml bir iligki

kurulamamaktadir.
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Ay ve Ozsahin (2007) Tiirkiye nin 1995-2007 dénemini arastirmis ve ihracat
fiyat endeksinin yegane belirleyici olarak doéviz kurunu tespit etmislerdir. Bu
calismaya gore ithalat fiyat endeksi ise hem doviz kurundan hem de ihracat fiyat
endeksi tarafindan belirlenmektedir. Elde ettikleri sonug¢ ihracat ve ithalat fiyat

endekslerinin doviz kuru tarafindan biiyiik 6l¢tide aciklandigidir.

Kiziltan ve Cigerlioglu (2008) ise Tiirkiye’nin 1982-2005 dénemini ele alarak
doviz kuru ile ihracat ve ithalat arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Zaman serisi ve
esbiitiinlesme analizleriyle yapilan calisma sonucu reel déviz kurunun dis ticaret

dengesini iyilestirmede etkin bi¢imde kullanilmasinin miimkiin olmadigidir.

Peker (2008) yaptig1 ¢alismada 1992-2006 donemini incelemis ve reel doviz
kurundaki degisikliklerin dis ticaret dengesini hem kisa hem uzun olumsuz yonde

etkiledigi sonucuna varmistir.

Duasa (2009) Malezya {iizerine yaptigi calismada 1999-2006 doénemindeki
reel doviz kurundaki hareketlerin ihracat ve ithalat fiyatlarini1 nasil etkiledigini ele
almistir. Arastirmalar1 sonucunda doviz kurunda meydana gelen soklarin ihracat ve

ithalat fiyatlarin1 6nemli 6l¢iide degistirdigini saptamistir.

Vergil ve Erdogan (2009) Tiirkiye’yi inceleyip Marshall-Lerner kosulunun
saglanip saglanamadigin1 arasgtirmislardir. Degiskenlerin duraganligt ADF ve PP
birim kok testleri ile sinanmis, ardindan ARDL koentegrasyon testi uygulanarak
1985-2005 doneminde Tiirkiye i¢in Marshall-Lerner kosulunun gecerli oldugunu

tespit etmislerdir.

Jabara (2009) ABD’nin 1999-2008 yillar1 araligini ele aldigi ¢alismasinda
doviz kuru ve ithalat iliskisini incelemistir. Sonuglarina gére mal ithalatt doviz kuru

degiskenliklerinden etkilenmektedir.

Aktas (2010) Tirkiye tizerine ortaya koydugu c¢alismada doéviz kuru ve
ithracat-ithalat iligkisini VAR analizi uygulayarak ele almistir. 1989-2008 doénemini
kapsayan calismasinda doviz kurundaki degisikliklerin dis ticareti anlamli olarak

etkilemedigi sonucuna varmaistir.
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Hepaktan, Cinar ve Diindar (2011) ise 1982-2011 donemine ait aylik verilerle
calismiglar ve reel efektif doviz kurunun, ihracat ve ithalatla olan iliskisini
aragtirmiglardir. Johansen koentegrasyon testi ve Granger nedensellik analizi
uygulanmis ve ihracat ve ithalatin reel doviz kuru iizerindeki etkisinin, reel efektif
doviz kurunun ihracat ve ithalat tizerindeki etkisinden daha yogun oldugu sonucuna
varmislardir. Ancak varilan sonu¢ doviz kuru politikalarinin dis ticaret dengesini

saglamada etkisiz oldugu yoniindedir.

Aziz ise (2012) Banglades ekonomisi iizerine bir ¢alismaya imza atmistir.
1976-2009 donemini ele almis ve duragan olmayan veri i¢in c¢ok degiskenli
esbiitiinlesme ve etki tepki fonksiyonlar1 kullanarak déviz kurunun uzun ve kisa
vadede meydana getirdigi etkileri ele almistir. Buna gore Banglades’in dis ticaret
bilancosu doviz kurundan hem kisa hem uzun vadede anlamli ve pozitif
etkilenmektedir. Bunun anlam1 déviz kurunun yiikselmesinin ihracati arttirici bir etki

yarattig1; déviz kurunun diismesinin ise ithalati arttirict bir etki yarattigidir.

Karagor ve Gergekler (2012) Tirkiye’de doviz kuru ve ithalat-ihracat
iliskisini ele almiglardir. Birim kok analizi, VAR analizi ve koentegrasyon analizinin
uygulandig1 arastirmada 2003-2010 donemi arastirilmistir. Elde edilen bulgulara gore

doviz kuru dis ticaret dengesi lizerinden anlamli etkiye sahiptir.

Chan ve Hooy ise (2012) Cin ve Malezya arasindaki iki tarafli ticaret
dengesinin, doviz kurundaki degisimlerden nasil etkilendigini arastirmislardir.
Gozlem yillar1 1990-2008 araligidir. Burada elde edilen sonuglar Cin’in ihracat
miktarindaki artisinin temel belirleyicisinin ulusal paralari olan Yuan’in deger kaybi
olmadigini ortaya koymaktadir. Ancak uzun dénem ihracat ve ithalat modelleri ele
almarak degerlendirme yapildiginda, Yuan’in deger kaybi Cin’in Malezya

karsisindaki ticaret dengesini gelistirdigini gostermektedir.

Sweidan (2013) ise arastirmasinda Urdiin’ii ele almistir. Inceledigi dénem
1976-2009 donemidir. Doviz kurundaki degisikliklerin ihracat ve ithalati etkileyip
etkilemedigini, etkiliyorsa ne Olglide oldugunu arastirmistir. Bound testi
esbiitinlesme ve hata diizeltme modeli kullanimiyla yapilan c¢alisma sonucunda

doviz kurunun ihracat ve ithalati kisa donemde etkiledigi sonucuna varmaistir.
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Tapsin ve Karabulut (2013) Tiirkiye’nin 1980-2011 yillar1 aralig1 i¢in reel
doviz kuru, ithalat ve ihracat iligskisini ele almislardir. Elde edilen bulgulara gore
ithalattan ihracata ve reel kur endeksinden ithalata dogru tek yonlii nedensellik
iligkisi mevcuttur. Bu durumda kur politikast degisiklikleri ithalati dogrudan
etkilerken ihracati ise dolayli yoldan etkilemektedir. Baska bir deyisle bu calisma
sonucunda ihracat ve ithalat degiskenlerinin birbirleriyle olan bagin, uygulanacak

doviz kuru politikasini ise yaramaz hale getirdigi ortaya ¢ikmaktadir.
4.2. Veri

Isbu ¢alismada déviz (dolar) kurundaki degismelerin Tiirkiye’nin ihracat ve
ithalat bilesenleri iizerindeki etkileri incelenmistir. Iktisat ders kitaplarinda
gosterildigi tizere ulusal parada meydana gelebilecek bir deger kaybi veya yabanci
paranin degerlenmesi ihracati arttirken ithalati azaltir. Degisken olarak ARAM,
SERM, TUKM ithalatin bilesenlerini gostermek i¢in; ARAX, SERX, TUKX
thracatin bilesenlerini gostermek icin; USDA dolar kuru alisi gostermek igin
kullanilmistir. ARAM ara mali ithalatini, SERM sermaye mali ithalatini ve TUKM
ise tiiketim mal1 ithalatin1 ifade etmektedir. Ihracat bilesenlerinde ise ARAX ara mali
thracatini, SERX sermaye mal1 ihracatin1 ve TUKX ise tiiketim mali thracatini temsil
etmektedir. Thracatin ve ithalatin bilesenleri BEC siniflamasi {iriin grubuna gore
secilmistir. BEC siniflamasina sermaye mallari, ara mallar1 ve tiikketim mallari
girmektedir. Dolar kuru olarak ise TL doniistiiriilmesi yapilmis, dolar alig degiskeni
kullanilmistir. Zaman serileri 1990-2016 dénemi araligim1 kapsamaktadir. Serilerin
frekans1 ceyrekliktir. Ihracatin ve ithalatin bilesenleri TUIK ten, dolar kuru ise

EVDS’den alinmistir.

4.3. Metodoloji

Ik olarak degiskenler arasindaki esneklik iliskisini bulabilmek igin

degiskenlerin logaritmasi alinmistir.

Ikinci asamada, uygulanacak optimal ekonometrik modeli belirleyebilmek
icin oncelikle degiskenlerin duraganligmin sinanmasi gerekmektedir. Birim kok

sinamasi uygulanmasi ayni zamanda sahte regresyon modelinden kaginma imkani da
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vermektedir. Duraganlik sinamasi i¢in Augmented Dickey Fuller (ADF) birim kok

testi uygulanmistir. Sonuglar1 asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 10: ADF Birim Kok Testi

ADF
Seviye Seviye Prob. Birinci Fark Birinci Fark

Prob.
LNARAM -2.151258 0.5113 -9.710252* 0.0000
LNSERM -2.807683 0.1981 -3.418131* 0.0126
LNTUKM -2.362696 0.3967 -6.193176* 0.0000
LNARAX -2.228393 0.4688 -13.36369* 0.0000
LNSERX -2.152031 0.2252 -5.373933* 0.0001
LNTUKX -2.226204 0.4699 -4.000354* 0.0116
LNUSDA -1.904012 0.6456 -8.713120* 0.0000

* %S5 gore anlamlidir.

ADF birim kok testi uygulamasi sonucu serilerin birinci dereceden duragan
olduklar1 ortaya ¢ikmistir. Zaman serileri birinci dereceden esbiitlinlesiktir. Zaman
serileri diizey seviyelerinde duragan olmamalarina ragmen seriler arasinda uzun
vadeli bir iliski mevcut olabilir. Bundan 6tiirti Johansen yaklagimi uygulanmuistir.
Dolar kurundaki degisimlerin ithalat ve ihracat {izerindeki etkileri iki ayr1 modelde

incelenmistir.
4.4. Modelin Kurulmasi ve Testler

4.4.1. Birinci Model

Modelin kurulmasinda ilk adim uygun gecikme uzunlugunun saptanmasidir.
VAR modeli i¢in uygun gecikme uzunlugu secildikten sonra, VECM modeli i¢in
bulunan gecikme uzunlugunun bir eksigi yazilmalidir. Asagidaki tabloda goriildiigii
gibi uygun gecikme uzunlugu LR, FPE, AIC ve HQ kriterlerince 6 olmalidir. Bu
noktadan hareketle VAR(6) ve VECM(5) modelleri kurulmalidir. Son olarak

belirtmek gerekirse SC kriteri 2 gecikme uzunlugunu tavsiye etmistir.
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Tablo 11: Uygun Gecikme Uzunlugunun Secilmesi

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -184.0129 NA 0.000469 3.686528 3.789468 3.728212
1 341.4328 999.3772 2.15e-08 -6.302604 -5.787903 -6.094184
2 379.1272 68.73680 1.41e-08 -6.727984  -5.801523* -6.352828
3 397.6965 32.40538 1.34e-08 -6.778364 -5.440142 -6.236472
4 425.2720 45.95909 1.08e-08 -7.005333 -5.255351 -6.296706
5 447.3492 35.06379 9.69¢-09 -7.124494 -4.962752 -6.249131
6 477.7290  45.86758*  7.43e-09*  -7.406451* -4.832949 -6.364352*
Tablo 12: Kisitlanmamus Esbiitiinlestirici iz Asama Testi
Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s)  Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.295375 72.54979 63.87610 0.0078
At most 1 0.173507 36.84068 42.91525 0.1773
At most 2 0.101961 17.40316 25.87211 0.3854
At most 3 0.061129 6.433876 12.51798 0.4073
* 065 diizeyine gore anlamlidir.
Tablo 13: Kisitlanmams Esbiitiinlestici Maks Asama Testi
Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s)  Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.295375 35.70911 32.11832 0.0174
At most 1 0.173507 19.43752 25.82321 0.2769
At most 2 0.101961 10.96928 19.38704 0.5165
At most 3 0.061129 6.433876 12.51798 0.4073

* %S5 diizeyine gore anlamlidir.
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Siradaki etapta ise model i¢in uygun asamanin tespit edilmesi bulunmaktadir.
Model 4 uygun model olarak belirlenmistir. Uygun asamanin bulunmasi igin
Johansen Iz ve Maks Istatistikleri ele alinmistir. iz Istatistigine ve Maks Istatistigine
gbre uygun asama 1. asamadir. Bunun anlami degiskenler arasinda uzun dénemde

esbiitiinlestirici bir tane iliski mevcuttur.

Sirada zayif digsallik smamasi vardir. Bu teste gore, sifir hipotezi
reddedilmezse, ilgili degiskenin zayif digsal oldugu sonucuna ulasilir. Eger
degiskenlerden bir ya da birka¢1i boyle ¢ikarsa endojen kabul edildikleri igin
modelden dislanabilir (Seviiktekin ve Cinar, 2014: 589-590).

Tablo 14: Zayif Dissallik Stnamasi

Degiskenler Sifir Hipotezi LR (derece=1) Prob.
LNARAM Ho:an=0 0.165874 0.683805
LNSERM Ho:ax=0 13.05234* 0.000303
LNTUKM Ho:au=0 0.173264 0.677227
LNUSDA Ho:aun=0 2.292364 0.130012

* %5 diizeyine gore anlamlidir.

Rank daha once 1 olarak belirlendigi i¢in, 1 kabul edilmistir. Burada
LNARAM, LNSERM, LNTUKM VE LNUSDA degiskenlerinin zayif dissal
olmalar1 i¢in ilk denklemde LNARAM degiskeninin, ikinci denklemde LNSERM
degiskeninin, tgiincii denklemde LNTUKM degiskeninin ve dordiincii denklemde
LNUSDA degiskeninin kendi gecikmeli degerinin bir fonksiyonu olarak bulunmasi
gerekir. Tabloya goz atildiginda sifir hipotezinin LNSERM degiskeninde
reddedildigi goriilmektedir. S6z konusu degisken zayif egzojen olarak tespit
edildiginden ig¢sel degisken olarak kabul edilir. Bundan o6tiirii LNSERM degiskeni

modelin bagimli degiskeni olacaktir.
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Tablo 15: Normallestirilmis Esbiitiinlesim Katsayilar

ARAM SERM TUKM USDA
SERM MODELI
Katsayilar 0.5974 1.0000 -0.8286* 0.3238*
Standart Hata (0.40063) (0.30865) (0.06199)

* %S5 diizeyine gore anlamlidir.
Yukaridaki sonuglara gore ortaya ¢ikan denklemler soyledir:

LNSERM = 0.8286LNTUKM — 0.3238LNUSDA

Bulgulara ticaret dengesi acisindan bakmak gerekirse dolar kurundaki
degisimlerin ithalat mallar1 tizerindeki etkilerine bakilmalidir. Dolar kurundaki % 1
oranindaki bir artig, ithal edilen sermaye mallarin1 % 0.32 oraninda azaltmaktadir.
Sermaye mallar1 ithalatinin dolar kurundan beklenildigi gibi negatif sekilde
etkilendigi tespit edilmistir. Dolar kurunun degerlenmesi veya bir diger deyisle yerli

paranin deger kaybi sermaye mallarinin ithalatin1 azaltmaktadir.

Ayrica tikketim mallar ithalarindaki %1°1ik bir artis sermaye mallar ithalatini

%00.82 arttirmaktadir.

Tablo 16: Vektor Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuclar:

ARAM SERM TUKM USDA
Katsayilar 0.0195 -0.2068* 20.0274 20.0662
Standart Hata | (0.04694) (0.05611) (0.06440) (0.04115)

* %S5 diizeyine gore anlamlidir.

Vektor hata diizeltme modeli, uzun dénem denge iliskisinde meydana
gelebilecek kisa vadeli dengesizliklerin hangi siirede normale donecegini ortaya
koymaktadir. S6z konusu katsayilar duragan olmayan zaman serilerinden dogan
dengesizliklerin sonraki déneme kadar uzun donem dengesine yaklagsma siiratini
ortaya koymaktadir. Kisa donemde SERM degiskeninde ortaya ¢ikacak

dengesizliklerin %20’si bir sonraki donemde ortadan kalkmaktadir.
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Tablo 17: Granger Nedensellik Testi Sonu¢lari

Dependent variable: D(LNSERM)

Excluded Chi-sq df Prob.
D(LNARAM) 14.31760 5 0.0137
D(LNTUKM)  17.98090 5 0.0030
D(LNUSDA)  13.62926 5 0.0181

All 59.67225 15 0.0000
Dependent variable: D(LNARAM)

Excluded Chi-sq df Prob.
D(LNSERM)  7.017276 5 0.2194
D(LNTUKM)  4.664256 5 0.4582
D(LNUSDA)  3.648579 5 0.6010

All 19.51568 15 0.1913
Dependent variable: D(LNTUKM)

Excluded Chi-sq df Prob.
D(LNSERM)  25.60717 5 0.0001
D(LNARAM) 6.273994 5 0.2805
D(LNUSDA) 1.075655 5 0.9562

All 35.90680 15 0.0018
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Dependent variable: D(LNUSDA)

Excluded Chi-sq df Prob.
D(LNSERM)  1.877947 5 0.8658
D(LNARAM) 1.351113 5 0.9296
D(LNTUKM) 4.324511 5 0.5037

All 19.93011 15 0.1746

Kisa donem nedensellik iligkileri yukaridaki tabloda Granger-Nedensellik
testine gore verilmistir. Kisa donem nedensellik iliskilerine dolar kuru agisindan

bakilacak olursa sonuglar soyledir:
USDA — SERM
NONE — USDA

Kisa donemde ithal edilen hi¢bir mal tirli dolar kuru iizerinde etkili
olmamaktadir. Dolar kuru ise kisa donemde ithal edilen sermaye mallar1 tizerinde

etkili olmaktadir.
4.4.2. ikinci Model

Tablo 18: Uygun Gecikme Uzunlugunun Secilmesi

Lag  LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -161.9145 NA 0.000304  3.253226  3.356166  3.294910
1 360.0633 9927813  1.49¢-08 -6.667907 -6.153207* -6.459488
2 3911718 56.72726  1.11e-08 -6.964152 -6.037691 -6.588997
3 4242695 57.75876  7.99¢-09  -7.299402 -5.961180 -6.757510
4 4654839 68.69068  4.91e-09 -7.793802 -6.043820 -7.085175
5 4955180 47.70116% 3.77¢-09* -8.068980 -5.907237 -7.193616*
6  511.5666 2423027 3.83¢-09 -8.069933* -5.496430 -7.027834
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Modelin kurulmasinda ilk adim uygun gecikme uzunlugunun saptanmasidir.
VAR modeli i¢in uygun gecikme uzunlugu secildikten sonra, VECM modeli i¢in
bulunan gecikme uzunlugunun bir eksigi yazilmaldir. Asagidaki tabloda gosterildigi
tizere uygun gecikme uzunlugu LR, FPE ve HQ kriterlerine gére 5 olmalidir. Bu
noktadan hareketle VAR(5) ve VECM(4) modelleri kurulmalidir. Belirtmek gerekir

ki SC kriteri 1 ve AIC kriteri gecikme uzunlugu olarak 6’y1 tavsiye etmistir.

Tablo 19: Kisitlanmams Esbiitiinlestirici Iz Asama Testi

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) FEigenvalue Statistic ~ Critical Value  Prob.**

None * 0.415408 88.48105 54.07904 0.0000
At most 1 0.157326 33.18646 35.19275 0.0810
At most 2 0.102106 15.55542 20.26184 0.1962
At most 3 0.042395 4.461959 9.164546 0.3477

* %5 diizeyine gore anlamlidir.

Tablo 20: Kisitlanmamus Esbiitiinlestici Maks Asama Testi

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic ~ Critical Value  Prob.**

None * 0.415408 55.29459 28.58808 0.0000
Atmost 1 0.157326 17.63103 22.29962 0.1978
At most 2 0.102106 11.09346 15.89210 0.2450
At most 3 0.042395 4.461959 9.164546 0.3477

* %S5 diizeyine gore anlamlidir.

Siradaki etapta ise model i¢in uygun asamanin tespit edilmesi gerekmektedir.
Model 2 uygun model olarak belirlenmistir Uygun asamanin bulunmasi icin
Johansen Iz ve Maks Istatistikleri incelenmistir. Iz Istatistigine ve de Maks

[statistigine gore uygun asama 1. asamadir. Bunun anlami degiskenler arasinda uzun
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donemde esbiitiinlestirici bir tane iliskinin mevcut oldugudur (Seviiktekin ve Cinar,

2014: 586-589).

Tablo 21: Zayif

Dissallik Sinamasi

Degiskenler Sifir Hipotezi LR (derece=1) Prob.
LNARAX Ho:an=0 1.314939 0.251502
LNSERX Ho:a21=0 15.07886* 0.000103
LNTUKX Ho:au =0 0.143232 0.705089
LNUSDA Ho:au=0 17.37290* 0.000031

* %5 diizeyine gore anlamlidir.

Zayif digsallik sinamasi uygulanmistir. Rank daha once bulundugu gibi 1
olarak kabul edilmistir. Burada LNARAX, LNSERX, LNTUKX VE LNUSDA
degiskenlerinin zayif egzojen olmalar1 icin birinci denklemde LNARAX
degiskeninin, ikinci denklemde ise LNSERX degiskeninin, tigiincii denklemde
LNTUKX degiskeninin ve dordiincii denklemde LNUSDA degiskeninin kendi
gecikmeli degerinin bir fonksiyonu olmasi gerekmektedir. Ustteki tablo ele
alindiginda sifir hipotezlerinin LNSERX ve LNUSDA degiskenlerinde reddedildigi
gorilmektedir. Bu degiskenler zayif egzojen bulunduklarindan 6tiirii igsel
degiskenler olarak kabul edilirler. S6z konusu degiskenler bagimli degiskenler

olmalidir (Seviiktekin ve Cinar, 2014: 589-590).

Tablo 22: Normallestirilmis Esbiitiinlesim Katsayilar

ARAX SERX TUKX USDA
SERX MODELI
Katsayilar -0.4623 1.0000 -0.4638 -0.1455*
Standart (0.25953) (0.37929) (0.03267)
Hata
USDA MODELI
Katsayilar 3.1774% -6.8720* 3.1875 1.0000
Standart (1.37560) (0.88413) (2.52764)
Hata

* %5 diizeyine gore anlamlidir.
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Yukaridaki sonuglara gore ortaya ¢ikan denklemler soyledir:
LNSERX = C +0.1455LNUSDA
LNUSDA = 6.8720LNSERX — 3.1774LNARAX

Bulgular1 yeniden ticaret dengesi agisindan ele almak gerekirse ilk olarak
dolar kurundaki degisimlerin ihracat mallar1 {izerindeki etkilerini incelenmelidir.
Dolar kurunda gerceklesen % 1 oraninda bir artis, ihra¢ edilen sermaye mallarin1 %
0.1455 arttirmaktadir. Sermaye mallari ihracatinin dolar kurundaki yiikselisten
beklendigi gibi pozitif etkilendigi tespit edilmistir. Dolar kurunun degerlenmesi veya
yerli paranin deger kaybi1 sermaye mallarinin ihracatini arttirmaktadir. Ayrica dolar
kuru uzun dénemde sermaye ve ara mallarinin ihracatindan da etkilenmektedir. Kisa
donem iliskilerini incelemek i¢in Granger-Nedensellik Testi uygulanmasi

gerekmektedir.

Tablo 23: Vektor Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuclar:

ARAX SERX TUKX USDA
Katsayilar -0.0081 -0.2927* -0.0021 -0.2018*
Standart Hata (0.00688) (0.07550) (0.00590) (0.04715)

* %S5 diizeyine gore anlamlidir.

[Ik modelde de bahsedildigi gibi vektor hata diizeltme modeli, uzun vadeli
denge iliskisinde meydana gelebilecek kisa vadeli dengesizliklerin diizelmesinin ne
kadar siirecegini gostermektedir. S6z konusu katsayilar duragan olmayan zaman
serilerinden kaynaklanan dengesizliklerin bir sonraki doneme kadar uzun dénemli
dengeye yaklasma siiratini ortaya koymaktadir. Kisa donemde SERX degiskeninde
ortaya c¢ikacak dengesizligin %29’u bir sonraki donemde ortadan kalkmaktadir. Kisa
donemde USDA degiskeninde ortaya ¢ikacak dengesizligin %20’si bir sonraki

donemde gitmektedir.
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Tablo 24: Granger Nedensellik Testi Sonug¢lari

Dependent variable: D(LNUSDA)

Excluded Chi-sq df Prob.
D(LNARAX) 5.470808 4 0.2423
D(LNSERX)  8.436866 4 0.0768
D(LNTUKX)  9.090138 4 0.0589

All 21.18866 12 0.0477
Dependent variable: D(LNARAX)

Excluded Chi-sq df Prob.
D(LNUSDA) 8.258430 4 0.0826
D(LNSERX)  8.529527 4 0.0740
D(LNTUKX) 8.512529 4 0.0745

All 33.26525 12 0.0009
Dependent variable: D(LNSERX)

Excluded Chi-sq df Prob.
D(LNUSDA) 21.33874 4 0.0003
D(LNARAX) 2.271789 4 0.6859
D(LNTUKX)  5.188200 4 0.2685

All 41.22407 12 0.0000
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Dependent variable: D(LNTUKX)

Excluded Chi-sq df Prob.
D(LNUSDA) 4.957446 4 0.2917
D(LNARAX) 3.417743 4 0.4905
D(LNSERX)  5.357957 4 0.2525

All 15.62745 12 0.2089

Kisa donem nedensellik iligkileri yukaridaki tabloda Granger-Nedensellik
testine gore verilmistir. Kisa donem nedensellik iliskileri dolar kuru agisindan

incelenecek olursa sonuglar soyledir:
USDA — SERX
NONE — USDA

Kisa donemde ihra¢ edilen hi¢bir mal cinsi dolar kuru {izerinde etkili
olmamaktadir. Dolar kuru ise kisa déonemde ihra¢ edilen sermaye mallar1 tizerinde

etkili olmaktadir.
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SONUC

Kiresellesme siireci ile birlikte kiigiilen diinyanin yanisira yakinlasan ve
birbirlerine olan bagimliliklar1 artan ekonomiler i¢in rekabet daha da kizigmis bir
hale gelmistir. Bu siirecte bir devletin ekonomik alanda iistiinlitk elde etmesi rekabet
giiclinlin arttirllmas1 ile miimkiin olmaktadir. Diinya Ekonomik Forumu’nun
yaymlamis oldugu Global Rekabet Endeksi’ne gore Tiirkiye 138 iilke iginde 55.
siradadir. Tiirkiye nin kiiresel rekabet giiciine yakindan bakildiginda ise Tiirkiye nin
verimlilik temelli ekonomilerden (2. Grup) inovasyon temelli ekonomilere (3. Grup)

gecme asamasinda oldugunu goriilmektedir.

Turkiye Cumhuriyeti, komsu iilkelerin istikrarsiz jeopolitik durumlarindan
etkilenmesine ragmen dayanikli bir ekonomi olarak nitelendirilmektedir. 138 iilke
aliarak yapilan arastirmada Tirkiye’nin inovasyon alaninda siralamasi 71°dir. Bu
alanda onemli reformlara ve yatirimlara ihtiyag duyulmaktadir. Uluslararasi patent
basgvurulart (milyon kisi basina basvuru sayisi) inovasyon temelli ekonomilerde
ortalama 119,3 olarak ger¢ceklesmisken Tiirkiye’de 9,2 olarak gerceklesmistir.
Bilimsel aragtirma kurumlariin nitelikleri de 1slah edilmesi gereken ana basliklardan
biridir. Kiiresellesmenin beraberinde getirdigi degisikliklerin ve bozulmalarin
tistesinden gelebilmek icin {ilkeler belli baghh yapisal degisikliklere ihtiyac
duymaktadir. Yapisal reformlar bilindigi tizere bir sistemin daha etkin ve verimli
faaliyet gostermesi ve meydana gelebilecek soklarin {iistesinden daha rahat

gelinebilmesi i¢in mevcut sistemin yeniden yapilandirilmasi anlamina gelmektedir.

Rekabet giicli kavrami ve onun basli belirleyicilerinden biri olan doviz
kurunun Oneminin farkinda olan hiikkiimetler ge¢misten glinlimiize tiirlii
uygulamalarla doviz kurlarini kontrol altinda tutma ve belirleme ugrasi iginde
olmustur. Uluslararas1 6demelerde kullanilan 6deme araclarinin tiimii anlamina gelen
doviz kavrami, ekonomilerin dis ticaret bilangolarini ve dolayisiyla rekabet gii¢lerini

onemli 6l¢iide etkilemektedir.

Devletler doviz kurlarini, iki asir1 ucu temsil eden sabit ve esnek doviz kuru

rejimleri arasinda kalan ve her ikisinden de belirli 6zellikleri tasiyan karma politika
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uygulamalariyla yonetmeye calismislardir. Ekonomiler s6z konusu politika

secimlerini yapisal durumlarina goére segmektedir.

Bunlarin yanisira doviz kurlarinin olusumu ve hareketlerini agiklamaya
yonelik teoriler de iktisat literatiiriinde yer etmistir. S6z konusu teorilerin baslicalar
dis ticaret yaklasimi, satinalma gilicli paritesi yaklasimi, parasalct doviz kuru
yaklasimi ve portfoy dengesi yaklasimidir. Bu teorilerin ilk ikisi geleneksel olarak
kabul edilirken son ikisi ise yeni olarak kabul edilir. Calismada s6z konusu
yaklagimlar aciklanmis ve hangi noktalarinin giiniimiizdeki isleyisi agiklamada

yetersiz kaldiklar1 ortaya koyulmustur.

Tiirkiye Cumhuriyeti kurulusundan 1980 yilina kadar déviz kurunu ayarlayan
ve kontrol eden politikalar benimsemistir. Bu dénemde uygulanan sabit déviz kuru
politikas1 diinya ekonomileri tarafindan sikg¢a tercih edilen bir politika idi. Tiirkiye
doviz kuru politikalarinda diinya konjonktiiriiyle paralel sekilde hareket etmistir
denilirse yanlis s6ylenmis olmayacaktir. 1980 6ncesi donem ayni1 zamanda devletgi
sanayilesme politikas1 olan ithal ikameci politikalarin siklikla uygulandigi bir
donemdir. Ancak soz konusu ithal ikameci uygulamalar {ilke ekonomisini hedeflenen
duruma getirmekte yetersiz kalmistir. Sabit doviz kuru rejimiyle ilgili bir parantez
acmak gerekirse sabit doviz kuru rejimi Onemli miktarda doviz rezervi
gerektirmektedir. Doviz rezervinin yeterli miktarda olmadig1r durumlarda spekiilatif
ataklar sabit doviz kuru sistemini benimsemis ekonomileri zor durumlara

sokmaktadir.

Bunlarin sonucu olarak 1980 yilinda yine diinya konjonktiiriiyle paralel
bigimde kiiresellesme adimlar1 atilmistir. 24 Ocak 1980 Kararlar1 ile sabit déviz
kurundan esnek doviz kuruna gegis siireci baslamistir. Giinimiizde TL serbest
dalgalanmaya birakilmis haldedir. Sunu da belirtmek gerekir ki esnek doviz kuru

sistemi dis dengeyi saglamak konusunda hi¢bir donemde basarili olamamastir.

Isbu calisma rekabet giiciiniin temel belirleyicilerinden biri olan doviz
kurundaki (USD) hareketlerin, belirli mal tiirlerinin ithalatin1 ve ihracatini nasil
etkiledigi yani rekabet giiciinii nasil etkiledigi {izerinedir. Tiirkiye ekonomisinin

sermaye, ara ve tiiketim mallarmin ithalat ve ihracatinin déviz kuru hareketleriyle
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olan iligkisi detayli bir sekilde incelenmistir. En basta serilerin duraganligi ADF
birim kok testiyle sinanmistir. Model ikiye boliinmiis; ilkinde ithalata konu olan
mallar ve doviz kuru iliskisi, ikincisinde ise ihracata konu olan mallar ve déviz kuru
iliskisi ortaya konmustur. Optimal yontemler olarak Johansen egbiitiinlesme
(koentegrasyon) ve Granger nedensellik testleri uygulanmistir. Burada elde edilen
sonu¢ doviz kuru hareketlerinin ulusal rekabet giiciinii anlamli bir sekilde etkileyip

etkilemedigini gostermektedir.

Elde edilen sonuglar ithalat agisindan incelenecek olursa, dolar kurundaki bir
artis ithal edilen sermaye mali miktarini azaltmaktadir. Sermaye mallarinin ithalati
beklenildigi sekilde doviz kurunda gerceklesen artistan veya ulusal paranin deger

kaybindan olumsuz yonde etkilenmistir.

Diger yandan tiketim mallarinin ithalatindaki % 1’lik bir artis sermaye

mallarinin ithalatin1 % 0.82 oraninda arttirmaktadir.

Sonuglar ihracat agisindan ele alindiginda ise dolar kurundaki %1 oranindaki
bir artisin sermaye mallar1 ihracatint % 0.14 oraninda arttirdigi gézlemlenmektedir.
fhracat veya sermaye mallar1 ihracat1 ulusal paranin deger kaybindan veya dolarin

degerlenmesinden olumlu yonde etkilenmektedir.

Bunun yanisira dolar kuru uzun donemde, sermaye ve ara mallarinin

ihracatindan da etkilenmektedir.

Granger nedensellik testi yani kisa donem nedensellik iligkilerine
gelindiginde ise dolar kurunun kisa dénemde ithal edilen sermaye mallarim etkiledigi
goriilmektedir. Ancak kisa donemde s6z konusu mal tiirlerinin hicbiri dolar kuru

tizerinde etkili degildir.

Elde edilen bulgulardan bir digeri de kisa donemde sermaye mallar1 ihracat
degerinde meydana gelebilecek bir dengesizligin %29’unun bir sonraki donemde
ortadan kalkmasidir. Bununla beraber kisa donemde doviz kurunda meydana

gelebilecek bir dengesizligin de %20 kadar1 bir sonraki donem ortadan kalkmaktadir.
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Nedensellik iliskisine ihracat acisindan bakildiginda ise dolar kurunun kisa
donemde, ihra¢ edilen sermaye mallarimi etkiledigi goriilmektedir. Ancak kisa

donemde, ihrag edilen hi¢bir mal cinsi dolar kuru tizerinde etkiye sahip degildir.

Bu calisma ile doviz kurunun dis ticaret bilangosu dolayisiyla rekabet giicii
tizerinde etkili oldugu tespit edilmistir. Ancak bu etki siirli bir 6l¢tide kalmaktadir.
Bu sinirin 6nemli bir kismint yoneticilerin kararlar1 ve uygulamalar1 ve iireticilerin

faaliyetleri ¢cizmektedir.
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