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7. TÜRKİYE'NİN ÖDEMELER BILANÇOSU ve DEGERLEMESI 

Türkiye 'nin 1974-1981 yılları ödemeler dengesi Tablo: la ve lb'de izlenebilir. 
Ancak bu yıllardan 1981 rakamları ele alınıp, tahlil edilecektir. 1981 yılının ele 
alınması son yıllarda dış ödemelerde iyiye gidişin başlangıcı olarak düşünülebile

ceginden dolayı olmuştur. Tablo IMF'nin hazırladıgı rakamlardan oluşmaktadır. 
Bunun nedeni, daha sonra üzerinde duraca~ımız üzere, ayrıntılarda uluslararası 
karşılaştırmalara kolaylık getirebilme ve çeşitli denge kavramlarını daha kolaylıkla 
hesaplayabilme amacıyladır. 

Tablodaki rakamlar incelenirken dikkat edilmesi gerekli noktaların başında, 
alacaklı girişler kaydının ihracat olarak nitelenen reel kaynaklarla, ekonominin ya
bancı aktiflerindeki azalma ya da yabancı pasiflerindeki artışını yansıtan finansal 
kalemleri kapsadığıdır. Buna karşılık borçlu girişler kaydında ithalat olarak nitele
nen reel kaynaklar, ekonominin yabancı aktiflerindeki artışı ya da yabancı pasif
lerindeki azalışı yansıtan finansal kalemlerini içerir. Diğer bir ifadeyle aktifler için 
-reel ya da finansal- pozitif bir rakam mevcutlardaki bir azalışı, buna karşılık 
negatif bir rakam bir artışı temsil eder. Pasifler için ise (pasifler finansal aktiflerin 
diger yanı olarak görülebilir), bir pozitif rakam artışı ve bir negatif rakam azalışı 
gösterir. Karşılıksız transferler ve karşılıklar, sagladıklan girişlerin karşılıkları 

borçlu ise alacaklı ve sagladıkları girişlerin karşılıkları alacaklı ise borçlu olarak 
gösterilir. 

Bu açıklamalardan çıkan sonuca göre başlıca alacaklı işlem tipleri şunlardır: 
a) Mal ihracatı, b) Ulaşım, sigorta ve seyahat kazançları, c) Yurtdışı işçilerin gön
derdikleri paralar, d) Yurtdışı yatırımlardan gelen gelir , e) Yabancı ülkelerden gelen 
hediyeler, f) Yabancı hükümetlerden alınan yardımlar , g) Yabancıların ülkeye yap
tıkları yatırım. Başlıca borçlu işlem tiplerinin ise şunlar oldu~u anlaşılır: a) Mal 
ithalatı, b) Ulaşım, sigorta ve seyahat harcamaları , c) Yabancı işçilerin ülkelerine 
gönderdi~i paralar, d) Yabancı yatırımiarına ödenen gelir, e) Yabancılara verilen 
hediyeler, f) Hükümetin yabancılara verdiği yardımlar, g) ü lkeden ülke dışına ya
pılan yatırımlar. 

* Prof. Dr.; Uludağ Vniversitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakültesi 
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Tablo : la 
Türkiye 'nin Ödemeler Bilançosu - Özet-

(Milyon ÖÇH Olarak) 

1974 1979 1980 1981 

A. Cari Hesap, F Grubu Dışında -527 - 1,1 35 - 2,721 - 1,987 
Mal: 1 hracat f .o.b. 1,274 1,750 2,240 4,002 
Mal: 1 thalat f.o.b. - 2,796 - 3 ,437 - 5 ,349 - 6,666 

Petrol ve Petrol ürünleri -634 - 1 ,323 -2,968 - 3,287 
Gübre -84 -276 -320 - 213 
Dl!jerierl (Ayarıamaıar Dahil) - 2,078 - 1,838 - 2,062 - 3,166 

T icaret Dengesi - 1,522 - 1,687 -3,109 - 2,664 
Di !ler Mal lar, Hizmetler ve Gelir: Alacaklı 517 766 754 1,296 
Di!je r Mallar, Hizmetler ve Gelir: Borçlu -768 - 1,630 - 2,051 - 2,828 

Toplam: Mallar, H izmetler ve Gelir - 1,773 - 2 ,550 - 4 ,406 - 4,196 
özel Karşılıksız Transferler: Alacaklı 1 ,242 1,416 1 ,668 2,190 

1 şçi Dövizlerı 1,186 1,317 1 ,589 2 ,133 
Dl!jerlerl 56 99 79 57 

öze l Karşılıksız Transferler: Borçlu - 3 -6 -ı 

Toplam, Resmi Karş ı lıksız T ransferler Dışında -534 - 1,141 - 2,739 - 2,006 
Resmi KarşılıkSız Transferler 7 5 18 18 

B. Dolaysız Yatırım ve Dl!ıer Uzun Dönemli Sermaye, 
Grup F den H ye Olanların Dışındakiler 336 - 1 ,124 - 1,207 - 585 
Do laysız Yatırım 7 3 100 67 98 
Portföy Yatırımı 
Dl!jer Uzun Dönemli Sermaye 

Sakin Resmi sektör 272 -893 - 895 -264 
Mevduat Para Bankaları -69 -294 - 230 - 88 
Dl!jer Sektörler 60 -38 - 149 -- 331 

Toplam, Grup A artı B -- 191 -2,260 -3,928 -2,573 

c. Dl!jer Kısa Dönem Sermaye, F den H ye 
Ola nların Dışındakiler - 158 96 456 - 3 
Sakin Resmi Sektör -ı 181 190 - · 137 
Mevduat Para Bankaları 47 
Dl!ıer Sektörler -204 - 85 266 133 

D. Net Hatalar ve Noksanıa r 9 299 893 705 

Toplam, Grup A dan D ye Kadar -340 - 1,86 4 - 2,579 - 1,871 

E. Karşılık Maddeler 102 188 94 131 
Alt ı nın Parasallaştırı lması/Para Olmaktan CıkarJiması 
öÇH Da!ıılımı/IPtali 21 21 20 
Rezervlerdeki De!jerlendlrme De!ılşmelerl 102 167 7 3 l ll 

Toplam, Grup A dan E y e kadar - 237 - 1,676 -2,484 - 1 ,739 

F . Istisnai Finansman 1 ,783 2,626 1 ,471 
DCM Yolu lıe Allnan Borçlar 122 113 30 
ödemeler Bakiyelerı 398 
Yeniden Sedüllendlrilmlş ödemeler 359 363 213 
Yeniden SedDilendirilmiş Borçlar 355 756 512 
ödemeler Dengesi Finansmanında DIOer Bor çlar 550 1 ,394 716 

Toplam, Grup A dan F ye kadar -237 107 142 -268 

G. Yabancı Otorltelerln Rezervlerinin Meydana 
Getiren Pasifler 

Toplam, Grup A dan G ye kadar -237 107 1 42 -268 

H. Rezervlerdeki Toplam De!ılşme 237 - 107 - 142 268 Parasal Altın - 3 
öÇH B - 6 
IMF'deki Rezerv Durumu 
Döviz Mevcut ları 244 57 -417 ·- 105 Dığer Alacaklar 

- 164 - 7 1 b4 IMF Kredis ı Kullanımı 
3 346 3 09 

Çevirme Oran ları: ÖÇ H Birimine Dilşen T L. 16.750 40. 192 98.904 130.762 



Tablo: Ib 
Türkiye'nin Ödemeler Bilançosu 

-Ayrıntılı Kalemler -
{Milyon ÖÇH Olarak) 

1974 1979 1980 1981 
CARI HESAP 527 - ı ,1 35 - 2,721 - 1,987 

MALHiZMET VE GELIR - ı,773 - 2,550 - 4,406 - 4,ı96 

Toplam Alacaklı ı,79ı 2,5ı6 2,994 5 ,298 
Toplam Borçlu -3,564 - 5,066 - 7,400 - 9 ,494 

ı. Mal: 1 h ra ca t f .o.b. ı,274 ı ,750 2,240 4,002 
Pamuk 203 176 249 302 
Fındık ı44 2 73 304 256 
Kuru OzOm 45 88 99 112 
Tekstil ı52 292 327 684 
TUtUn ı 70 137 179 324 
Diğerlerı 560 784 1,082 2 ,324 

2. Mal: 1 thalat t.o.b. - 2,796 - 3,437 - 5 ,349 - 6 ,666 
Ithalat c.i.f. - 3,ı4ı - 3,922 - 6,079 - 7,576 

Ithalaıtakl Navlun 302 431 639 796 
1 thalaltakl Sigorta 43 54 9 1 114 

Mallara G öre Ayrım 
Petrol ve Petrol urOnleri 634 - 1,323 - 2,968 - 3 ,287 
GUbre 84 276 320 213 
Diğerleri (Ayarlamalar dahil) - 2,078 - 1,838 - 2,062 - 3,166 

3 . Yük leme : Alacaklı 49 19 23 81 
Navlun 44 15 20 75 
Sigorta 5 3 3 6 

4. Yükleme: Borçlu 27 1 415 729 910 
Navlun 244 377 639 796 
Sigorta 27 39 91 114 

5. Yolcu Hizmetleri: Alacaklı 58 75 2 8 3 
6. Yolcu Hizmetleri: Borçlu 23 13 30 6 
7. Diğer Ulaşım: Alacaklı 39 80 183 122 
8. Diğer Ulaşım: Borçlu 30 3 1 27 74 
9. Seyahat: Alacak l ı ı61 218 250 327 

ı O. Seyahat: Borç lu 127 79 90 88 
Resmi Seyahat 5 5 5 
öğrenciler 15 15 lO 
Turıstler 77 36 44 35 
Di ğerler i 30 24 31 

ll. Dış Dolaysız Yatırım Gelirl eri 
12. TOrkiye'deki Dolaysız Yatırım Gelirleri 33 40 47 
13. Diljer Dolaysız Yatırım Gelıri : Alacaklı 26 39 44 
14. Diğer Dolaysız Yat ırım Geliri: Borç lu 63 2 4 28 
15. Sakin Resmilerin Diğer Ya t ırım Geliri: Alacaklı 

(Resmller Aras ı Dahil) 62 
1 6. Sakin Resminin Yatırım Geliri: Borç lu 

( Resmiler arası dahil) 104 780 8 78 - 1,232 
ödenmemiş Fai z 359 363 2 13 
Dillerleri 104 4 22 5 15 - 1,019 

17. Yabancı Resminin Diğer Yatırım Geliri: Alacaklı 
( Resmiler Arası Hariç) 

18. Y~b~ncı Rosmlnln Diğer Ya tırım Geliri: Borçlu 
(Resmi ler Arası Hariç) 

19. Diğer Yatırım Geliri: Alacaklı 

20. Diğer Yatırım Geliri: B orçlu 
21. Resmiler Arası, Hiçbir yere dahil edi lmeyen : Alacakl ı 

22. Resmiler Arası, Hiçbir yere dahil edilmeyen: Borçlu 
23. Diğer Sakin Resmi, Hiçbir yere dahil edilmeyen: 

Alacaklı 

24. Diğer Sakin Resmi, Hiçbir yere dahil edilmeyen: 
Borçlu 45 57 65 69 

25. Di ğer Yabancı Resm i, Hiçbır yere dahil edil· 
meyen: Alacaklı 93 94 89 ı o!_ 
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1974 1979 1980 1981 

26. Dl!jer Yabancı Resmi, Hiçbi r yere dahil edll-
meyen: Borçlu 

27. Emek Geliri, Hiçbir yere dahil edilmeyen: Alacaklı 20 26 46 47 
28. Emek Geliri, Hiçbir yere dahil edilmeyen: Borçlu 33 
29. Mülk Geliri, H içbir yere dahil edilmeyen: Alacaklı 1 
30. Mülk Geliri, Hiçbir yere dahil edilmeyen : Bo rçlu - 1 - 3 
31. Di!jer Mallar, Hizmetler ve Gelir: Alacaklı 34 230 95 S7l 
32. Dl!jer Mallar, Hizmetler ve Gelir : Borçlu 72 220 169 370 

KARŞILIKSIZ TRANSFERLER 1,246 1,415 ı ,68S 2,208 
Toplam Alacaklı 1,249 1,421 ı ,687 2,220 
Toplam Borçlu 3 6 2 ı2 

33. Göçmen Transferleri : Alacaklı 
34. Göçmen Transferleri: Borçlu 
35.1 şçi Dövlzleri : Alacaklı 1,186 1,317 1,S89 2,ı33 
36. 1 şçi Dövizlerı: Borçlu 
37. Dl!jer özel Transferler: Alacaklı S6 99 79 5 7 
38. Dl!jer özel Transferler: Borçlu 3 6 ı 
39. Resmiler Arası Transferler: Alacaklı 7 s ı9 30 
40. Resmiler Arası Transferler: Borçlu ı ı2 
41. Sakin Resminin Dl!jer Transferlerı : Alacaklı 

42. Sakin Resminin Dl!jer Transferleri: Borçlu 
43. Yabancı Resminin Dl!jer Transferlerı: Alacaklı 
44. Yabancı Resminin Di!jer Transferlerı: Borçlu 

SERMAYE HESABI S1 8 836 ı,828 ı,282 

SERMAYE REZERVLERI HA RI C ı78 7SS ı ,875 882 
Yabancı ülkelere Dolaysız Yatırım 

4S. Hisse Senedi Sermayesi 
46. Kazançların Yehlden Yatırımı 
47. Dl!jer uzun Dönemli Sermaye 
48. Kısa Dönemli Sermaye 

Türkiye'ye Dolaysız Yatırım 73 ıoo 67 98 
49. Hisse Senedi Sermayesi 
so. Kazançların Yeniden Yatırımı 33 40 47 
51. Diller uzun Dönemli sermaye 73 67 28 
S2. Kısa Dönemli Sermaye sı 

Portfaiye Yatırımları ( S3-6ı Kalemleri) 
Sakin Resmi Sektörün Dl!jer Uzun Dönemli Sermayesi 272 1 2 ı ,2SS 964 

62. Uzatılan Borçlardan Çeklş 
63. Uzatılan Borçlara Yenı ödemeler 
64. Dl!jer Aktifler 
6S. Yabancı Otorıtelerın Rezervlerin in Kapsayan Pasifler 
66. Alınan Dl!jer Borçlardan Çekiş ler 163 1,0S9 2,308 1,646 

Borçların Çeşidine Göre 
Avrupa Paraları Borçları 160 ı72 
Petrol Borçları 39 ı66 43 
Program Borçları 178 291 367 
Yeniden Şedüllendlrllmlş Borçlar 3SS 756 sı2 
OECD ülkelerının özel Yardımı 1 7 4 766 307 
Dl!jerıerl 163 1S4 ıs7 4ı8 

Borç verenlere Göre 
Avrupa Yatırım Bankası 25 S2 
Federal Almanya 17 57 28ı ı2s 
IBRD (Dünya Bankası) .42 ıo4 ı94 280 
ABD Hükümeti 20 34 30S 86 
SSCB Hükümeti 23 
Di{Jerlerl 36 8ı 2 1,528 1,1SS 

6 7. Alınmış Dl!jer Borçlara Yeni ödemeler 105 - 1,046 - 1,053 682 
68. Diller Pasifler 214 

Mevduat Para Bankalarının Di!jer uzun Dönem 
Sermayesi 69 17 2 117 S8 

69. Uzatılan Borçlardan Çekişler 
70. Uzatılan Borçlara ödemeler 
7 1 . Di ğer Aktifler 
7 2. Ulusal Parayla Belirlenen Yabancı Oter itelerin 

Rezervlerinden Meydana Gelen Pasifler 
7 3. Dövizle Belirlenen Yabancı Oteritelerin 

Rezervlerinden Meydana Gelen Pasifler 
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1974 1979 1980 1981 

74. Alınan D l!jer Borçlardan Çekişler 31 122 113 30 
ödemeler Dengesi Finansmanında Konvertlble 
TL. Hesaplar ı 122 113 30 
D l!jer Konvertlble TL. Hesapları 31 

75. Alınan Dl!jer Borçlara ödemeler 100 294 230 88 
76. Dl!jer Pasifler 

D l!jer sektörlerin dl!jer uzun dönemli sermayesi 60 3 8 149 331 
77. uzatılan Borçlardan Çekişler 
78 . Uzatılan Borçla rdan ödemeler 
79. D l!jer A ktifler 23 
80. Yabancı Otarıtelerın Rezervlerinden Meydana 

Gelen Pasifler 
81. Alınan D l!jer Borçlardan Çeki şler 60 67 65 

Ticaret Kredilerı 7 
D l!jer Borçlar 

I BRD 16 19 
IDA 8 
IFC 4 
ABD 1 hracat-I thalat Bankası 24 9 
Dl!jer ı erl ı 39 

82. Alınan D l!jer Borçlardaki ödemeler 82 214 331 
83. D IQer Pasifler 

Sakin Resmi Sektörün Dl!jer Kısa Dönem Sermayesi- 938 553 76 
84. Uzatılan Bor çlar 
85. Dl !jer A ktifler 
86. Yabancı Otorıteler ın Rezervlerinden Meydana 

Gelen Pasifler 
87 . Alınan Dl!jer Borçlar 181 190 137 
88 . Dl!jer Pasifler 756 363 213 

ödemeler Bakiyeleri 398 
Yeniden Sedüllendlrllmlş ödemeler 359 363 21 3 
Dl!jerlerl 

Mevduat Para Banka ların ın Dl!jer Kısa Dönemli Sermayesi 47 
89. Aktifler 47 
90. Ulusal Para Cinsinden Belirlenmiş Yabancı 

Otoriteterin Rezervlerinden Meydana Gelen Pasifler 
91. Döviz cınsinden Belirlenmiş Yabancı Otoriteterin 

Rezervlerinden Meydana Gelen Pasifler 
92. Dl!jer Pasifler 

Dl!jer Sektörlerin D l!jer Kısa Dönemli Sermayesi 204 85 266 133 
93. Uzatılan Borçlar 222 282 167 43 

94. D l!jer Aktifler 
95 . Yabancı Otoriteterin Rezervterinden Meydana 

Gelen Pasifler 
96 . Alınan D l!jer Borçlar 18 197 99 90 
97. D I !ler Pasifler 

REZERVLER 340 81 47 400 
Parasa l Altın 3 
98. Mevcutlardaki Toplam De!jlşme 3 
99. Altının Parasallaştırılması;Para Olmaktan 

Çıkarılması 

100. De!jert eme De!jlşmelerlne Karşılıktar 

özet Çekme Haklar ı (101-103 . Kalemler) 6 21 21 20 
101. Mevcutlardaki Toplam De!jlşme 6 
102. Da!jılım;fptallere Karşılık 21 21 21 

IMF'deki Rezerv Durumu (104. ve 105. Kalemler) 

Döviz Mevcutları 346 224 343 6 
106. Mevcutlardaki Toplam De!jlşme 244 57 417 105 
107. Da!jerleme De!j lşmelerıne Karşıtık 102 167 73 lll 

Dl !jer A lacaklar 164 71 64 

108. Mevduatlardaki Toplam Oe!jtşme 164 71 64 
109. De!jerleme De!jlş melerlne Karşılık 

IMF Kredilerı Kullanma (llO. ve lll. Kalemler) 3 346 309 

NET HATALAR VE NOKSANLAR (112. Kalem) 9 299 893 705 
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Ancak alacaklı ve borçlu işlem tipleri hakkında söz konusu edilmesine rağ

men, her i şlemin karşılığı olarak döviz ya da herhangı bir aktif bulunur; işlemler 

böylece dengededir. 
ödemeler dengesinin yapısı genelde dört kısımda ele alınabilir. Birincisi mal 

ve hizmetler, ikincisi tek yanlı transferler, üçüncüsü uluslararası sermaye hareket
leri, dördüncüsü resmi dengelemedir. 

Mal ve hizmetler dengesi ülkenin gayrisafi milli hasılasının durumu hakkında 
da fikir verir. Çünkü mal ve hizmetler dengesi mal ve hizmetlerin net ihracatı (ki 
ülkenin gayrisafi milli hasılasının parçasını teşkil eder) olarak tanımlanır. Mal ve 
hizmetlerin pozitif dengesi , ihracatın ithalatı aştığını · gösterir ki ikisi arasındaki 

fark gayrisafi milli hasılaya eklenir. Eğer açık varsa (denge negatifse) ithalat ihra
catı aşmıştır ki , fark gayrisafi milli hasıladan çıkanlır. Ancak ithalat ihracata 
eşitse gayrisafi milli hasılaya etki olmayacaktır. 

Tek yanlı transferler tek yanlı işlemleri kapsar. Başka ülkelerden gönderilen 
hediyeler, dışanda çalışan işçilerin döviz gönderişleri ve hediyeleri, hükümetler 
arası bağış , askeri yardımlar, bir ülkede çalışan işçilerin kendi ülkelerine döndük
ten sonra emeklilik ödemeleri bunlar arasındadır. 

Sermaye işlemleri reel ve finansal aktiflerin para karşılığında değişim işlem
lerini kapsar. Uzun dönem sermaye bir yıl ve daha fuzla vadeli reel ve finansal aktif 
ve pasifleri temsil eder. Reel uzun dönem sermaye ya da dolaysız yatınm ülke sakin
lerinin doğrudan doğruya inşaat ya da üretici kolaylıklan (imalat fabrikalan, reel 
mülk, toprak) yurtdışından satın alması ya da satmasıdır. Uzun dönemli finansal 
sermaye ya da porfolyo hareketleri ise, hisse senedi ve tahviller ile bir yıl veya daha 
uzun dönemli banka borçlarını kapsar. 

Kısa dönem sermaye hareketleri, bir yıldan daha az süreli alacaklarla talep 
üzerine ödemeleri kapsar. Kısa dönemli sermaye hareketlerinin kanştığı finansal 
aktif tipleri; a) Ticari banka vadesiz mevduatlan ve tasarruf mevduatlan, b) Kısa 
dönemli devlet tahvilleri (hazine bonoları gibi), c) Büyük şirketlerin kısa dönem
de ödeme sözü veren ticari evraklan, d) Banka borçlan, e) Banker kabulleri (aksep
tanslan). 

ülkeler arasında sermaye hareketlerine etki eden birçok faktör vardır. Kısa 

dönemde kişileri uluslararası alanda çeşitli likit aktifler arasında değişime zorla
yan faiz oranlan, siyasi istikrarsızlık, ülke paralannın değerinin değişme beklen
tileri bunların en önemlileridir. 

Sermaye hareketlerinde + (artı) işaret sermaye girişini (capital irıflows), 

- - (eksi) işaret sermaye çıkışını (capital outflows) gösterir. ülkelere sermaye girişi 
şu koşullarda meydana gelir: a) ülkenin yabancılara olan pasiflerinde (liabilities) ar
tış olursa (örneğin, yabancı ülke sakinleri ülkenin devlet tahvillerinden satın alırsa), 
b) ülkenin yabancılardan olan alacaklan azalırsa (örneğin ülkedeki bir banka ülke 
dışındaki borcunu tahsil ederse), c) ülkenin yabancıların elinde bulunan aktifleri 
(assets) artarsa (örneğin yabancılar ülkede fabrika satın alır ya da inşa ederse), 
d) ülkenin yurtdışı aktifleri azalırsa (örneğin ülke sakinleri sahip olduklan yabancı 

fabrikaları satarsa). Elbette sermaye çıkışı (capital outflows) bu koşullann tersi~irı 
olması durumunda meydana gelir. 

Sermaye girişinin ödemeler dengesindeki cari işlemlerin mal ve hizmet ihraca
tma benzemesınden dolayı t (artı) işareti buna karşılık sermaye çıkışının mal ve 
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hizmet ithalatına benzemesinden dolayı -(eksi) işareti alacagı açıkt!r· 
Resmi dengeleme (official settlement), özellikle merkez bankası başta olmak 

üzere resmi kurumların finansal aktifleri hareketini, ölçme hesabıdır. Bu finansal 
aktifler iki gruba aynlır. Birincisi, resmi rezerv aktifler ( official reserve assets), 
ikincisi, yabancı resmi kurumlara pasiflerdir (liabilities). 

Resmi yedek aktifler; altın, ABD dolan, Batı Alman Markı , özel Çekme Hak· 
lan (SDR), ülkenin IMF'deki rezerv hesabıdır. Yabancı resmi kurumlara olan pasif· 
ler ise, yabancı resmi kurumların ülkenin ticari bankalarında ve ülkenin hazine tah· 
viilerini ellerinde tutmaları şeklinde olur. Yabancı hükümetler bunları faiz kazancı 
nedeniyle tutmak isterler. 

Bu bilgilerin ışıgında ülkemizin ödemeler dengesine göz atarsak, 1981 yılında 
borçlu işlemler toplaınının 10.849 milyon öÇH kadar olduğu görülür. Bu toplarnın 
9.494 milyon öÇH kadannı cari işlemlerin mal ve hizmetle ilgili borçlu işlemleri, 
12 milyon öÇH'nın tekyanlı (karşılıksız) transferierin borçlu işlemleri 1.238 mil· 
yon öÇH uzun ve kısa dönemli sermaye hareketlerinin borçlu işlemleri, 105 mil· 
yon öÇH'nın ise rezervlerin borçlu işlemleri oluşturmuştur. Toplarnın yüzdesi ola· 
rak mal ve hizmetlerle ilgili borçlu işlemler % 61,44, karşılıksız transferlerle ilgili 
borçlu işlemler % 0,11, uzun ve kısa dönemli sermaye ile ilgili borçlu işlemler 
% 11,41, rezevlerle ilgili borçlu işlemler ise % 0,97'dir. 

Cari işlemlerdeki mal ve hizmetlerle ilgili borçlu işlemler içinde mal ithalatı· 
nın degeri (fob) 6.666 milyon öÇH'dır. Bu cari işlemlerin borçlu kalemler topla· 
ınının % 70,21'ini meydana getirmektedir. İthalat üzerindeki navlun 7.96 milyon 
öÇH (cari işlemler borçlu kalemlerinin % 8,38'i) ve sigorta 114 milyon öÇH (cari 
işlemler borçlu kalemlerinin % 1,20 'si) dir. Toplam ithalat içinde petrol ürünleri 
% 49,31 paya sahiptir (3.287 milyon öÇH); gübrenin toplam ithalat içindeki payı 
% 3,20 (213 milyon öÇH), diğerlerinin (ayarlamalar dahil) payı % 47,49 (3.166 
milyon öÇH) dır. 

Cari işlemler içinde diger önemli borçlu kalem ise "sakin resminin diğer ya
tırım geliri" kalemidir. Cari işlemler borçlu kalemleri toplaınının % 12,98'ini (1.232 
milyon öÇH) meydana getirmektedir. Cari işlemlerin diğer borçlu kalemleri ise ol
dukça önemsiz kalmaktadır. Cari işlemler borçlu kalemleri toplaınının yüzdesi şek
linde borçlu kalemler olarak yolcu hizmetleri % 0,06, diğer ulaşım 0,78, seyahat 
% 0,93, Türkiye 'deki dolaysız yatırımlardaki yeniden yatırılmış kazançlar % 0,50, 
diğer dolaysız yatırım geliri % 0,29, diğer sakin resmi (hiçbir yere dahil edileme
yen) % 0,73, mülk geliri (hiçbir yere dahil edilemeyen) % 0,03, diğer mal, hizmet 
ve gelirler % 3,90 'dır. 

Sermaye hesabında ise, uzun dönemli sermayenin borçlu işlemleri 1.101 mil· 
yon öÇH kadar; buna karşılık, kısa dönemli sakin resmi sektörün borçlu işlemleri 
137 milyon öÇH kadardır. Rezervlerdeki döviz aktifleri toplam degişmesindeki 
borçlu kayıt tutan 105 milyon öÇH kadardır. Bu üç grubun toplaınından oluşan 

sermaye hesabının ise borçlu işlemler olarak toplamı 1.343 milyon öÇH'dır. Uzun 
dönemli sermayenin borçlu işlemler kaydı bu toplarnın % 81,98'ini oluşturmakta, 
kısa dönemli sermayenin borçlu işlemler kaydı % 10,20'sini teşkil etmekte, rezerv
Jerin borçlu işlemleri % 7 ,82 'yi bulmaktadır. 

Alacaklı işlemlere gelince; 1981 yılında toplam 10.847 milyon öÇH kadardır. 
Cari işlemler hesabında mal ve hizmetlerin alacaklı işlemler toplamı 5.298 milyon 
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öÇH kadar, k~şılıksız transferierin alacaklı işlemler toplamı 2.220 milyon öÇH 
kadardır. BunlArdan birincisi cari işlemler hesabı alacaklı işlemler toplamının 

% 70,47, tüm toplam alacaklı işlemlerin % 48,84'ünü; ikincisi ise % 29,53'ünü ve 
% 20,47'sini oluşturmaktadır. 

Mal ve hizmetlerin alacaklı kayıtlannın içinde ihracat 4.002 milyon öÇH 
kadardır. Bunun cari işlemler alacaklı kayıtlar toplamı içindeki payı % 53,23, tüm 
toplam alacaklı Işlemlerin Içindeki payı ise % 36,89 civarındadır. Toplam ihracatın 
Içinde de geleneksel ihraç mallanmız pamuk % 7 ,55, fındık % 6,40, kuru üzüm 
% 2,80, tekstil % 17-08, tütün % 8,10 tutmakta, geri kalan ihracat ise % 58,07 civa
nnda bulunmaktadır. Cari işlemlerin alacaklı kayıtları içinde yükleme (navlun ve 
sigorta)% 1,08 yolcu hizmetleri% 0,04, di~er ulaşım % 1,62, seyahat % 4,35, diğer 
dolaysız yatırım geliri % 0,59, di~er yabancı resmi (hiçbir yere dahil edilmeyen) 
% 1,34 , emek geliri% 0,63, di~ er mallar, hizmetler ve gelir % 7,60 kadardır. 

Karşılıksız transferler içinde; işçi dövizlerinin alacaklı kaydı 2.133 milyon 
öÇH ile karşılıksız transferler alacaklı kayıt toplamının % 96'sını, cari işlemler 
alacaklı işlemlerin % 28,37'sini tüm alacaklı işlemler toplamının ise % 19,66'sını 

teşkil etmektedir. Karşılıksız transferlerden alacaklı işlem olarak di~er özel trans
ferler, cari işlemler alacaklı kaydının % 0,76 ve resmiler arası transferler ise cari 
Işlemler alacaklı kayıt toplamının% 0,40'ını oluşturmaktadır. 

Sermaye hesabının alacaklı kayıtianna gelince; sermaye alacaklı işlemler top
lamı 2.120 milyon öÇH kadardır; bunun 1.774 milyon öÇH (% 83,68) uzun dö
nemll, 346 milyon öÇH (% 16,32) ise kısa dönemlidir. Rezervlerde ise alacaklı 

kayıt tutarı özel Çekme Haklan 20 milyon öÇH, döviz varlıklarında (de~er de~iş

melerl karşılı~ı) alacaklı tutarı lll milyon öÇH, diğer alacaklarda alacaklı işlem 
toplamı 64 milyon öÇH kadardır. IMF kredisi kullanımında alacaklı kayıt topla
mı 309 milyon öÇH'dir. Sonuçta net hata ve noksanlar 705 milyon öÇH kadar 
alacaklı işlemi gerektirmiştir. 

Sermaye kalemlerinin alacaklı işlemler toplamının yüzdesi olarak de~erleri 
Ise; uzun dönemli sermayede% 16,35, kısa dönemli % 3,19, rezervlerdeki alacaklı 

işlemler % 0,87, IMF kredisi kullanımı % 2,85, net hata ve noksanlar % 6,50'dir. 
Borçlu işlemlerin incelenmesi Türkiye'nin bu işlemlerin ço~unu yapmak 

zorunda oldu~unu göstermektedir. Türkiye, ekonomisinin çalışmasını sa~lamak 
için büyük ço~unlu~u ara girdi ve sermaye mal ve hizmetlerinden oluşan ithalatı 

yapmak zorunda, ayrıca daha önceki borçlarının vadesi gelmiş ana para ve faiz 
ödemelerini yerine getirmek durumundadır. öyleyse Türkiye'nin izlemesi gereken 
dış ticaret ve döviz kuru politikası borçlu işlemleri azaltıcı nitelikte olamayacak, 
halihazır durumunu dondurucu ya da artışlarını asgari düzeyde tutmaya yönelik 
olabilecektir. 

Borçlu Işlemlerin karşılıklan olan alacaklı işlemlerde ise ; çoğunlu~unu gele
neksel Ihracat mallarından meydana gelen ihracat % 36,89, işçi dövizleri % 19,66, 
uzun dönemil sermaye % 15,45 yer tutmakta, geri kalan ise çeşitli hizmet kalem
leri, dolaysız yatırım, kısa dönemli sermaye, rezervlerdeki alacaklı kayıtlardan 

meydana gelmektedir. Net hata ve noksanları da genellikle kabul edildiği üzere, 
kısa dönemli sermaye saymak mümkündür. Bu durumdan şu ortaya çıkmaktadır ; 

ekonominin l~lemesi için gerekli borçlu işlemlerde kısıntı yapılamayacağı dikkate 
alınırsa, bunları karşılayan alacaklı kalemlerden devamlı ve düzenli olanları top-
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larnın ancak % 50-60 civarındadır. Kısaca dış ödemeler dengesi bakımından Türkiye 
ekonomisinin içinde bulundu~u durum, borçlu işlemleri kısmaktan ziyade, alacaklı 
işlemlerin arttırılması yönünde politikalar izlenmesi gerekir şeklinde ortaya çıkmak
tadır. Bunlarda geleneksel ve geleneksel olmayan mallarla, ulaşım, sigorta, turizm 
v.b. hizmetler ihracatının geliştirilmesi olacaktır. Bu nedenle döviz kuru politikası 
ve dış ticaret politikasınında alacaklı kalemleri geliştirmeye yönelik ya da en azın
dan engelleyici nitelikte bulunmayacak biçimde düzenlenmesi gerekti~i ortaya 
çıkmaktadır. Ayrıca Türkiye'nin kalkınma ve ekonomik gelişme çabaları eklenirse 
borçlu işlemlerini arttırması zorunlulu~u da ortaya çıkar. Eger böyle bir strateji 
benimsenirse, o zaman alacaklı işlemlerde~i artış çok daha fazla oranda olmalıdır. 

8. TÜRKİYE'NIN öDEME D~NGELERİ 

ödemeler dengesinin çeşitli kalemlerine de~işik amaçlara göre muhtelif şekil

de yaklaşılabilir. Dış ticaret dengesi, cari iş lemler dengesi gibi en çok kullanılan kav
ramlar fonksiyonel kategorilerin gruplandırılmasından oluşmaktadır. Dış ticaret 
dengesi sadece görünebilir mal ve hizmet ihracat ve ithalatının farkını içerir. Tür
kiye'nin 1974-1981 yılları arasındaki dış ticaret dengesi milyon öÇH cinsinden 
(ihracat ve ithalat fob degerleriyle), 

Yıl 

1974 
1979 
1980 
1981 

Cari işlemler dengesi i~ 1 
; 

Yıl 

1974 
1979 
1980 
1981 

Milyon ö ÇH 

(- ) 1.522 
(-) 1.687 
(-) 3.109 
(- ) 2.664 

Milyon öÇH 

(-) 575 
(-) 1.135 
(-) 2 .721 
(-) 1.98 7 

Görüldügü üzere Türkiye'nin dış ticaret ve cari işlemler dengeleri 1974-1981 
yıllarında açıktır. Dış ticaret dengesinin görünebilir mal satın alımının , görünebilir 
mal satımıyla karşılanabilirliğini ; cari işlemlerin daha geniş bir şekilde, bir ülkenin 
genel anlamda imkanları ölçüsünde yaşayıp yaşamadıgını gösterdi~ini düşünürsek, 

Türkiye açısından her iki denge kavramı açısından olumsuz durum oldu~u or taya 

çıkar. 

1 Türkiye'de tutulan ödemeler dengesindeki cari iş lemler dengesi ile Uluslarara
sı Para Fonunun rakamları farklıdır. Çünkü Türkiye'deki hesaplarda sermaye 
transferleri cari işlemler dışında bırakılırken, Uluslararası Para Fonunkinde 
cari işlemleri n içine dahil edilmişlerdir . Biz Türkiye'nin gelişme süreci içinde 
daha bir süre sermaye transferlerine ihtiyacı olacağ ı ve de açık olacağı düşün

cesi ile ve ayrıca uluslararası mukayese için IMF yaklaşımını k ullandık . 
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Dış ticaret ve cari işlemler denge tanımlarına ek olarak çeşitli ülkelerdeki uy
gulamalarda ödemeler dengesinin hipotetik bir hatla ayrılmasından oluşan diğer 
bazı denge kavramları geliştirilmiştir. Bu hipotetik hattın üstündeki işlemlere hat
üstü (above-the-line) işlemler denmekte ve bunların ödemeler dengesindeki durum
dan bağımsız faktörlerce sebep olunduğu varsayılmaktadır. Bu kalemlerin toplamı 
sıfır ise ödemeler dengede, aksi takdirde toplam pozitifse fazla, toplam negatifse 
açık var diye kabul edilmektedir. Bunlardan birincisi temel denge (basic balance) dir. 

Temel denge ülkenin rekabet durumundaki uzun dönem trendlerini gösteren 
denge olarak kabul edilmektedir. Bu dengede hipotetik hattın üstündeki işlemler 
mal ve hizmet ithalat ve ihracatı, tek yanlı transferler, resmi uzun dönemli sermaye 
hareketleri hariç uzun dönemli sermaye giriş ve çıkışı yer alır. Hattın altında ise 
finansal kalemler bulunur. Bunlar kısa dönemli sermaye akımları , net hata ve nok
sanlar, resmi rezerv i~lemleridir. 

Türkiye'nin 1974-1981 yılları arasındaki temel denge rakamları şöyledir ; 

Yıl 

1974 
1979 
1980 
1981 

Milyon öÇH 

Hat üstü(-) 463 
Hat üstü(-) 1.367 
Hat üstü(- ) 3.033 
Hat üstü (-) 2.309 

Görüldüğü üzere Türkiye'nin temel dengesi açıktır. ülkenin rekabet durumu
nu gösteren trend ülkenin aleyhinedir. Temel dengenin açık oluşu, ödemeler denge
sindeki durumdan bağımsız faktörlerce sebep olunduğu düşünülen hat üstü işlem

lerin pozitif işaretlilerinin negatif işaretiilere göre geliştirilmesinin gerekliliğini vur
gulamaktadır. Söz konusu ettiğimiz kavramlardan ikincisi, net likidite dengesidir 
(net liquidity balance). Bu denge kavramı ülkelerin uluslararası likidite durumunun 
üzerinde durmak için ele alınmıştır. Böylece hat üzerindeki ödemeler dengesi işlem
leri sonucunda yabancılara gidecek ülke parasının toplam sayısını ölçmek imkanı 
doğar . Hat üzerindeki kalemler; mal ve hizmet ithalat ve ihracatı , tek yanlı trans
ferler, uzun dönemli sermaye hareketleri, likit olmayan kısa dönemli sermaye 
akımları (borçlar ve akseptanslar gibi) dır. Bu işlemlerin finansmanı özel ve resmi 
yabancıların resmi rezerv aktifleri ve likit pasiflerindeki (banka mevduatlan ve piya
sa kağıt parası dahil) değişmelerle sağlanır. 

Net likidite dengesinin hesaplanmasının amacı resmi rezerv aktiflerdeki po
tansiyel baskıyı görebilmek içindir. 

Net likidite· dengesinde hat üstü işlemlerin 1974-1981 arasındaki durumu şöy-
leı;lir: · 

Yıl 

1974 
1979 
1980 
1981 

Milyon öÇH 

Hat üstü(-) 
Hat üstü(-) 
Hat üstü(-) 
Hat üstü(-) 

395 
2.164 
3.472 
2.576 

Rakamlardan, resmi rezerv aktiflerdeki potansiyel baskının 1980'e kadar art
tığı; 1981 'de ise azalmakla beraber, yine de 1979 yılı rakamının üzerinde kaldığ ı 
görülme k te dir. 
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Diğer bir denge kavramı da resmi rezeru işlemleri dengesidir. Bu dengede bü
tün özel uluslararası işlemler hat üstünde kabul edilmiştir. Hat altında ise ülkenin 
net resmi rezerv durumu yer alır. Resmi rezerv durumu, resm~ rezerv aktiflerle bir
likte yabancı resmi kurumlara olan pasiflerdeki değişmeleri kapsar. Bu dengenin 
kullanımındaki amaç özellikle askı döviz kuru sistemini uygulayan ülkenin parası 
ile resmi rezerv aktiflerinin üzerindeki baskıyı ölçmektir. Daha önce değindiğimiz 
üzere 1945 'lerden 1971-1973 'lere kadar süren Bretton-Woods sisteminde üye ülke
ler paralarının uluslararası değerlerini belirlenen oranlarda sabit tutmayı kabul et
mişlerdi. Bunun sonucu olarak merkez bankaları paranın uluslararası değeri resmi 
kurun altına düşünce ülke parası karşılığı döviz (ve altın) satıyor; para değer ka
zanınca ise ülke parası karşılı~ı döviz (ve altın) alıyordu. Buradaki önemli nokta 
resmi rezerv aktiflerin (döviz ve altın} bu işlemleri yürütmesiydi. Böylece resmi 
rezerv işlemler dengesi de uluslararası para piyasalarında istikrar faaliyetlerinin 
boyutlarını yansı tıyord u. 

Türkiye 'de uzun süre askı döviz kuru sistemi içinde yer almıştır. Günümüzde 
uyguladığı kontrollü dalgalı döviz kuru sistemi de tamamıyle askı döviz kuru siste
minden arındırılmış sayılmaz. Bu nedenle net likidite dengesini tamamlamak ama
cıyla Türkiye'nin resmi rezerv işlemler dengesine de göz atmakta yarar vardır. Tür
kiye 'nin 1974-1981 yılları için resmi rezerv işlemleri dengesi şu şekildedir; 

Yıl Milyon öÇH 

1974 Hat üstü(-) 237 
1979 Hat üstü(+) 107 
1980 Hat üstü( + ) 142 
1981 Hat üstü(- ) 268 

Son olarak ödemeler dengesinin içinde ve dışında etkilenen kalemler ayrımını 
dikkate almayan bir rezerv durumunu izlemek için rezeru dengesi kullanılır. Türki
ye 'nin rezerv dengesi ; 

şeklindedir. 

Yıl 

1974 
1979 
1980 
1981 

Milyon öÇH 

Hat üstü(- ) 244 
Hat üstü(-) 57 
Hat üstü(+) 417 
Hat üstü(+ ) 105 

Böylece resmi rezerv işlemleri dengesi 1974 yılında açık göstermesine rağmen , 

1979 ve 1980 yıllarında küçük de olsa bir fazlalık bulunmakta, 1981 yılında ise tek
rar 268 milyon öÇH kadarlık bir açık gözükmektedir. Rezerv dengesinde ise 1971. 
ve 1979 yıllarında rezerv azalışlarını gösteren açıklar bulunmakta, 1980 ve 1981 
yıllarında 415 milyon öÇH ve 105 milyon öÇH kadarlık rezerv artışları görülmek
tedir. 

9. üLKEMiZ DÖVİZ KURU POLİTİKASI SEÇİMİNİN GENEL DECERLEMESİ 

ülkemizin ödemeler dengesizliğinin oluşmasında farklı gelir elastikiyetleri hi
potezi, parasal modelin belirttiği düşünceler ve satın alma gücü paritesinin açıklama-
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larının etkili oldu~u ilgili modellerin incelenmesinden anlaşılabilir. ülkemizin eko
nomik gelişmesi genellikle ithalata ba~lı girdi, hammaddeler ve sermaye mailarına 
ba~lıdır. Ayrıca çeşitli yollarla kısıtlanmasına ra~men lüks itlahat mailarına olan 
talepte yüksektir. Bu nedenle ülkemizin dış ticarette bulundu~u ülkelerle karşılaş
tırıldı~ında nispi olarak daha yüksek ithalat talep gelir elastikiyetinin oldu~u ortaya 
çıkar. Di~er yandan, iç talebe dayalı, enflasyonist e~ilimli kalkınma süreci yaşayan 
ülkemizde para arzının para talebinden daha fazla oranda arttı~ı da açıktır ve bu ne
denle parasal modelin içerdi~i düşüncelerde geçerli olmuştur. Hem farklı gelir elas
tikiyetleri hem de parasal modelin öngördü~ü gelişmeler sonucu oluşan ödemeler 
dengesizli~i ülkemizdeki mal ve hizmet fiyatlarını döviz kuru ve taşıma masrafları 
dikkate alınarak hesaplanmış aynı malların yurtdışı fiyatıanna göre yükselterek 
aşırı de~erlendirilmiş duruma getirmiştir. Sonuçta satınalma gücü paritesinin öngör
düğü şekilde Türkiye'de piyasalarda bir baskı oluşmuş ve Türkiye yabancı malları 
satınalma arzusu duymuş, buna karşılık daha az mal satabHir duruma gelmiştir. 
Sabit döviz kuru sisteminde bu durum ülke parasının aşırı (fazla) de~erlenmesinde 
kendisini gösterir. 1980'li yıllara kadar ülkemizin benimsedi~i döviz kuru sabit dö
viz kuru sisteminin biraz tadil edilmişi olan 1944'den 1971-1973'lere kadar dünya
da Bretton Woods sisteminin döviz kuru olarak kullanılan ayarlanabilir askı döviz 
kuru sistemi (adjustable peg) özde yine sabit döviz kuru sistemi oldu~undan, çeşitli 
yıllardaki önemli oraniara varan devalüasyonlam rağmen (Tablo: 2a) ülkemizin 
döviz kuru yine de aşırı de~erlendirilmiş durumda kalmıştır. 
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Tablo: 2a 
Türkiye'nin Döviz Kurları 

(TL/ABD Doları) 

Eylül 1946 2,80 
Ağustos 1958 9,00 
Ağustos 1970 14,85 
Aralık 1971 14,00 
Mayıs 1974 13,50 
Haziran 1974 13,85 
Nisan 1975 14,00 
Temmuz 1975 14,25 
Ağustos 1975 14,50-14,75 
Ekim 1975 15,00 
Mart 1976 15,50 
Nisan 1976 16,00 
Ekim 1976 16 ,50 
Mart 1977 17,50 
Eylül 1977 19,25 
Mart 1978 25 ,00 
Haziran 1979 47,10 
Ocak 1980 70,00 
Aralık 1980 ~9.25 
Ocak 1982 148,02 
Aralık 1982 186,75 

Kaynak: IMF, Internatio nal F inancial 
Statlstic s 'l erden düzenlenıni ş tir. 



Tablo : 2b 
Döviz Kurları , Aşırı Değerleome Oranları ve Endeksieri 

Nominal Kurlar Reel Uöviz Kuru Aşırı Değerleome Aşırı Değerleome 

Yıl (TL/ABD Doları) (TL/ABD Doları) Oranı Endeksi ( 1950 = 1 00) 

ı950 2,80 3,83 ı,37 100,00 
ı958 9 ,00 6,9ı 0,77 56,20 
ı970 14,85 13,97 0,94 68,61 
ı971 14,ı 5 16,2ı ı ,15 83,94 
ı974 ı 3,99 23,94 ı ,71 124 ,8 2 
1975 15,ı5 29,18 1,93 14 0,1:!8 
1976 ı6,66 36 ,1 2 2,17 151:!,39 
1977 19,44 42 ,43 2,18 159,20 
1978 25,25 59 ,26 2, 35 ı 7 ı ,53 
ı979 36,05 69,50 1,93 140,88 
1980 79,62 169,62 2,13 155,47 

Kaynak : "A.O . Krueger , Ekonominin Dışa Açılmasında Kambiyo Kuru Pol itikas ı , 
Türk Ekonomisinin Dışa Açılma Sorunları Semineri , İstanbu l ı 97 8 ve 
M.J . Fry, Money, lnflation and Growth·Inflat ion in Turkey, Seminar , 
İstanbul 1979" dan yararlanılarak düzenlenmiştir. 

Tablo 2b 'de 1950-1980 arası nominal kurlar, büyük ölçüde efektif döviz kuru 
(ithalattan alınan çeşitli vergilerle ihracattaki sübvansiyonları kapsayan) ve satınal
ma gücü paritesine dayanarak elde edilen reel döviz kurları, reel döviz kurunun no
mina! kurlara oranlanmasıyla elde edilen aşırı değerlenme oranı ile 1950 = 100 ola
rak alınan aş ırı değer/enme endeksinin incelenmesi duruma tamamıyle aç ıklık ge
tirmektedir. 1950'de 1,37 o lan aşırı değerlenme oranı 19~0 'de 2,1a olmuş, aşırı 
değerlenme endeksi 1950 = 100'den 1980'de 155,47 'ye yükselmiştir. 

Döviz kurunun aşırı değerlendirilmiş durumda bulunması da ithalatı teşvik 
ihracatı engelleme etkisi doğurarak dış ödemelerimizi ve dolayısıyle döviz kurumu
zu güncel ve temel ekonomik sorunlarımızın başında tutmuştur. Elbette dış ekono
mik ili ş kilerimizdeki bu durum 1973-1974 petrol fiyatlarının ve 1975-1976 dünya 
ekonomik bulıranının toplam talebi kısıcı etkileriyle ve 1979 petrol şokuyla daha 
da artmış tır. Dış şokların Türk lirasının 1973-1980 arasındaki değer yitiri şinde en 
az % 20-25 paya sahip olduğu kabul edilmektedir. İşte böyle bir ortamda ülkemiz, 
1980'lere geldiğinde dış borçlarımızı ödeyemez, rezervleri tükenmiş , serbest piya
sada döviz kuru yükselen ve parası devamlı değer kaybeden bir ülke durumuna gel
miştir. Nihayet ekonomik gerçekler bir ölçüde geç alındığı düşünülebilecek önlem
leri 24 Ocak 1980 'de gündeme getirmiştir. Konumuzia ilgili açısından bunlar; 
a) İç talebe yönelik üretimin dışa-ihracata yönlendirilmesi, b) Sıkı para poli tikası 

önlemleri, c) Kontrollü dalgalı döviz kuru (managed floating rate) sisteminin uygu
lanmaya konulmasıdır. Dikkat edilirse bu üç ekonomik önlem yukanda dış öde
melerin altında yatan nedenleri çözmeye çalışan modellerle tamamen paralellik 
arzetmektedir . Bu nedenle de döviz kuru politikası açısından yerinde ekonomik 
kararlar olarak düşünülebilir. Biz konumuz itibariy le birin ci ve ikinci önlemler 
(diğer bir deyişle , iç talebe yönelik üretimin dış a-ihracata yönlendirilmesi ile sı k ı 

para politikası) üzerinde durmayarak üçüncü önlem "kontro llü dalgalı döviz kuru 
sistemi" değerlernesi üzerinde biraz duracağız. 
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Kontrollü dalgalı döviz kuru sistemı, degıııdigım iz üzere Bretton Woods sis
teminin 1971-1973'lerde çöküşü üzerine sabıt-ayarlanabilir döviz kuru sistemleri 
yerine uygulanmaya baştayan dalgalı döviz kuru sisteminin kontrollü bir şekilde 
yürütülmeye çalışılmasıdır. Serbestçe dalgalanma yerine kontrollü dalgalanmanın 
benimsenmesi döviz kurlarındaki hatalı ve istikrar bozucu dalgalanmaların elimine 
edilmek istenmesinden dolayıdır. Dünyada 1971 'den itibaren uygulanmaya başla
yan bu sistem ülkemizde 1981 'den itibaren benimsenmiştir. 

Yukarıda ele aldı~ımız dalgalı ve sabit döviz kuru sistemlerinin lehteki ve 
aleyhteki argumanları ışı~ında ülkemiz uygulaması yerinde midir? 

Bir kere Türkiye'nin ihracatının milli gelire oranı şeklinde tanımlanabilecek 
dış ticarete açıklığı (elbette başka bir amaca göre ithalatın milli gelire oranı olarak 
da alınabilir) fazla değildir. Türkiye 'nin son yıllardaki ihracat/milli gelir oranları 
yüzde olarak aşa~ıda izlenebilir. Yani, ülkemiz nispi olarak kapalı bir eko nomi 
manzarası arzetmektedir. Bu açıdan bakıldığında ülkemizin dalgalı döviz kuru sis
temine yaklaşması gerekmektedir. Ancak ülkemizin açıklamaya çalıştığımız ithalat 
e~iliminin yüksek olması nedeniyle , dalgalı döviz kuru seçilirken (sabit döviz kuru 
tercihine neden olmasa dahi) dikkatli davranılması gerektiği ortaya çıkmaktadır . 

İkinci olarak ülkemizin ihracatında mal dağınıklığı fazla olmadı~ından bu fak
tör gereğince a~ırlı~ın sabit kurlarda olması gerekti~i sonucu ortaya çıkmaktadır. 
Mal da~ınıklığımızın durumu ödemeler dengerniz ele alındığında alacaklı kalemlerin 
incelenmesi sırasında görülmüştü (Tablo: 1b). Aynı şekilde hem borçlu hem de ala
caklı kalemlerde kısa dönemli sermaye hareketleri dış ödemeleri sürükleyici nitelikte 
ve çoklukta olmadığından, üçüncü faktöre göre de döviz kuru sistemimiz seçilirken 
sabit döviz kuru sisteminden hareketle yaklaşmak daha yeri nde gibi görünmektedir. 

Dördüncü faktöre göre ülkemizin dış ticarete girdiği ülkelere göre enflasyonda 
daha yül<sek oranları yaşaması (Tablo: 3) nedeniyle dalgalı kur sistemine yaklaşması 
sonucu çıkarılabilir. Ancak, yukarıda de~indi~imiz üzere, dalgalı kurlar ekonomile
rio kurumsal yapılarından dolayı fiyatların aşağıya doğru esnek olmamasından ötü
rü kendi içinde enflasyonisı e~ilimlidir ve ülkemizdeki fiyat yükselişlerinin belirli 
bir düzeyden aşağıya indirilememesinde önemli bir payı vardır. Döviz kuru seçimin
de bu durumun da dikkate alınması gerekmektedir. 

Yıllar İhracat /Milli Gelir 

1974 5,2 
1979 3,5 
1980 5,1 
1981 8,3 
1982 11,0 

Kaynak : IMF, International Financi al Statisc'lerden düzenlenmiştir. 

Beşinci faktör olarak ekonomi politikalarındaki tercihe göre, döviz kurunun 
yönlendirilebilece~i düşünülebilir. örne~in, ekonomide fiyat istikrarına öncelik ve
rilecekse sabit döviz kuru; ya da başka bir tercih olarak ödemeler dengesinde alacak
lı kalemlerin artması isteniyorsa dalgalı kurlar , borçlar kalemlerinin artması isteni
yorsa sabit kurlar tercih edilebilecektir. 
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Tablo: 3 
Türkiye ve Ticaret Ortaklarında Fiyat Yükseliş Oranları (%) 

Petrol lhracatçısı 
Yıllar Türkiye B.Aimanya ABD Japonya t·ransa lsviçre ltalya Ingiltere Gelişmekte Olan 

Olkeltt 

1979 58,7 4,1 11 ,3 3 ,6 10.~ 3,6 14,7 13 ,4 9,5 
1980 110,2 5,5 13,5 8 ,0 13,3 4 ,0 21,2 Hl,O 13,6 
1981 36,6 5,9 10,4 4,9 13,3 6 ,5 17 ,8 11 ,9 14 ,6 
1982 3 1 ,0 5,5 6,5 2,7 12 ,0 5,5 16,3 9,5 9,2 

Kaynak : IMF , International F inancial Statistics'lerden düzenlenmiştir. 

Genel faktörlere ek olarak dalgalı kurların lehinde sabi t kurların aleyhindeki 
argumanlarla; dalgalı kurların aleyhinde sabit kurların lchindeki argumanlar aç ısın

dan ülkemizin döviz kurları sorunu üzerinde değerlendirme yapılabilir . 

Dalgalı kurların lehindeki argumanların başında; scrb~st piyasa ekonomisini 
benimseyen ülkelerde serh~st piyasa ekonomi uygulamasının sonucu olarak, dalgalı 

kurların kaynakları en ucuz maliyetle en etkin dağıtabiteceğ i gelmektedir. Nitekim 
ülkemizde özellikle 24 Ocak 1980 'den bu yana serbest piyasa ekonomisine tama· 
ınıyle geçme yolunda önemli ve kararlı adımlar atıldığına göre, dalgalı kurlar sabit 
kurtara göre kaynakları fiyat mekanizması yoluyla en etkin oldukları yerlere yön
lendirebilecektir. Ancak dalgalı kurların yaygın bir şekilde uygulamaya başlandığı 

1973 yılından bu yana yapılan gözlemler ve uygulamalı çalışmalar, döviz piyasası 

içindeki iletişim eksikliği nedeniyle ekonomik ajanlardaki değişmeterin dalgalı 

kurlara yansımadığ ı , bu nedenle piyasa mekanizması işley işine bırakılan dalgalı 

kurların reel döviz kurunu yansıtmaktan uzak olduğu ortaya çıkmıştır . 

Dalgalı kurların lehindeki ikinci arguman, sabit kurtara göre basit olmasıdır. 

Gerçekten de ülkemiz cumhuriyetin kuruluşundan bu yana son birkaç yıl dışında 

uyguladığı sabit-askı kurları sonucunda kambiyo meYzuatını uygulaması son dere· 
ce zor, karmaşık hale getirmiştir. Mevcut kambiyo kontrol sis temimiz ana başlı k

ları itibariyle 75-80 kadar değ i şik kanun, karar, anlaşma, yönetmelik, tebli ğ, ge
ne lge, sirküler, tanıim gibi Ç .?"i ıtl i mevzuattan meydana gelmektedir2

. Soruna bu 
açıdan bakılırsa uzun dönem!i olarak dalgalı kurların sistemi basite indirebi lecegi 
düşünülebilir. 

Dalgalı kurların sa bit kurtara üstünlüğü devamil ayarlamanın sağlanması , 

bağımsız yurtiçi politikalara daha fazla ağırlık verilebılmesi , para politikasının ar
tan etkinliği de 24 Ocak 1980 İstikrar Programı ile benimsenen genel ekonomik 
politika ile uyumlu bulunmaktadır. 

Dalgalı kurların sabit kurlara göre ülkenin rezerv ihtiyacını azaltınası da ül· 
kemiz açısından önemli bir argumandır. Çünkü, ülkemiz 1980 öncesi yıllarda re
zerv sıkıntısını zaman zaman önemli boyutlara varacak ölçüde hissetmişti. öde-

2 Bu konuda bir fikir edinmek için "Erhan Bener, Türkiye'de Kambiyo Dene
timinin Tanımı, Tarihçesi , Kapsamı ve Bugünkü Görünümü, Türkiye'de İzle
nen Kur Politikası: Tarihçe, Bugünkü Durum, Sorunlar, öneriler; Meban Ser· 
maye Piyasası Araştırma Merkezi, 1981 İstanbul, s. 1·21" e bakılabilir. 
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meler dengemizin tanımlarında ele aldığımız gibi, rezerv dengemiz 1980 ve 1981 
yıllarında geçmiş yıllarla kıy_a,slandı~ırii:l~ bir miktar artış kaydetmiştir. ülkemiz 
qd~mele_r gengesini!_ı' ~liıça~4~\re' -~9ı'-çi~ ~~_lel,!lleriıtin incel~ınmesinden hatırlanacağı 

ı üzere, ··ülkemizin gerekli olan borçlu kalemleri karşılamaktaki güçlükleri dikkate 
, alınırsa, bu argumana göre de -dalgalı -döviz kurlarına yönelik ı bir uygulama gerek-
~ rnek te dir. _ _ _ . __ _ . . _ . 

1 Sabit kurların lehiilde dalgalı kurların aleyhindeki argumanlara gelince; ilk 
: arguman olan elastikiyet kötüınSerli~i ·dalgalı kurlar kanalıyla mal ve hizmet itlialat 
i ve ihracatının öd~meler dengesizli~ini büyük ölçüde azaltamayacağını belirtmekte
L dir. Gerçekten de ülkemi:z;de, değindiğimiz üzere; ithalat talep ve ihracat dış talep 

elastikiyetlerinin ithalat ve ihracatımızın özellikleri gereği yüksek olmadığı bellidir. 
Bu nedenle Marshall-Robinson-Lerner şartı gereği dış ödemeleri dalgalı kurlarla 
yönlenelirmek imkansız olmasa bile zordur. Belki bir miktar ihracat teşviki söz ko
nusu olabilir; ancak ithalat özelliği nedeniyle daha pahalıya mal olmasına rağmen 
azaltılamamaktadır. Bu nedenle ülkemiz açısından bu arguman sabit kurlara ağırlık 
verilmesi gerektiğini göstermektedir. 

Dalgalı kurlar halinde düzensiz döviz piyasasının oluşacağı fikride sabit kur
ların lehine gibi görünüyorsa da; ülkemizde değindiğimiz üzere, sabit kurların uy
gulanmasında ortaya çıkan mevzuat düzensiz döviz piyasasının oluşması kadar 
belki de daha fazla olumsuz bir durum yaratmıştır. 

Kısıtlamanın yokluğunda toplam arzu eelilen ithalat d.eğeri PWj Mi* olur 
(PWj = dünya ithalat fiyatı ; Mj* = arzu edilen ithalat miktarı). Sabit döviz kuru al
tında, toplam arzu edilen ithalat değerinin' ihracattan elde eelilen kazançlan ve net 
dış kaynakların içe akışını aşmayacağına dair herhangi bir güvence yoktur. Sabit 
döviz kuru sisteminde genellikle kabul edilen, döviz rezervielindeki değişmeler ya 
da en kısa dönemli borçlar döviz kazançlarının arzu edilen harcama fazlalarını gös
terdiğidir. 

ülkenin ek fonlar bulamadığım ve rezervlerini tükettiğini varsayarsak, dolar 
cinsinden dış ticaret dengesinin sabit kalması gerekir. Gerçekleşen ithalat mevcut 
döviz kazançlarının izin verdiği miktarda olur. Halbuki arzu eelilen ithalat mevcut 
döviz kazançlarının izin verdiği miktardan bir hayli fazladır. Böylece döviz kazanç
ları ve harcamalarını expost eşitleyecek bir kısıtlama mekanizması uygulanır. 

RM, toplam mevcut dövizin (TFEX) toplam arzu edilen ithalata oranı olarak 
alınırsa ; RM = TFEX 1 PWj Mj* olur. Sonuçta füli gerçekleşen ithalat, her sektör
deki arzu edilen ithalatı toplam aşırı talep parametresi, RM, ile çarparak elde edilir. 
Bu miktar ayarlaması mekanizmasına K. D ervis, J. De Me lo ve S. Robinson sabit 
fiyat kısıtlama mekanizması adını vermişlerdir; çünkü dövizin kullanıcı fiyatı, 

toplam döviz yetersizliğine rağmen, sabit kalmaktadır. Burada önemli olan nokta 
ithalat kullanıcılarının (cift tarife) fiyatından daha fazla bir ödemede bulunmama
larıdır. Döviz kuru bu kısıtlama mekanizmasında gerçekten sabittir: Sadece istisnai 
olarak ithalatın dolar birimi başına yerli paranın döviz birimlerine ihracatçı ve it
halatcıların ödediği (sabit) tarifeler ve ihracat sübvansiyonları vardır. Bu da ayar
lamanın bütün yükünün yurtiçi fiyatlara düştüğünü gösterir . 

. ·- .1\lter~atif olarak resmi ya da yarı resmi serbest piyasanın ·kıt ithalat; ~eya kıt 
dqviz için kısıtlama ile birlikte uygulam~ya konulması mü~ünçiüi. :Bu .ııygulamaya 
da prim kısıtlama uygulaması denebilir. Verili bir sabit döviz kurunda ithalatı satın 

- 16 -



almak için gerekli ithalat talebinin döviz arzını aştı~ını kabul edelim. Sabit fiyat 
kısıtlama uygulamasına benzemeyen bir şekilde hükümetin döviz da~ıtımı için 
serbest piyasanın ortaya çıkmasına müsaade etti~ini düşünelim. Bu durumda, döviz 
talep edenler talebin arza yeniden eşitleneceği yeni fiyata kadar fiyatı yükseltecek
lerdir. E~er prim oranını PR (serbest - paralel piyasada oluşan) ve resmi döviz ku
runu ER ile gösterirsekithalatın kullanıcı maliyeti ; 

Dalgalı kurların benimsenmesi halinde dikkatsiz mali politikaların uygulana
bileceği düşüncesi ülkemiz açısından geçersiz olsa bile, dalgalı kurların enflasyonun 
nedeni olmasa bile, enflasyonist e~ilime yardımcı olaca~ı da yukarıda yapılan tar
tışmaların ışı~ında ortaya çıkar. Gerçi ülkemizde uygulanmaya başlayan kontrollü 
dalgalı kur döneminde enflasyon hızı geçmiş dönemlerden fazla de~ildir. Ancak 
yine de üzerinde önemle durulması gerekebilecek kadar yüksek oranlardadır. Bu 
nedenle tüm ö nlemlere ra~men enflasyonun daha düşük düzeylere indirilememesin
de benimsenen kontrollü dalgalı kurlannda etkisi oldu~u söylenebilir. ülkede fiyat 
yükselişlerinin belirli bir düzeyden daha aşağılara indirilememesi de ülkenin dış re
kabetliliğini azaltır, döviz kurunun yükselmesi yönünden baskı oluşturur. 

Dalgalı kurlar ve sabit kurlar üzerine yapılan tartışmalann ülkemiz açısından 
dikkate alınması, piyasa ekonomisine geçiş için ciddi adımların atıldığı ve ödemeler 
dengesinde alacaklı kalemiere yönelik çabaların (özellikle ihracatı arttırma) yo~un
Jaştı~ı 24 Ocak 1980'den bu yana izlenen ekonomi politikası çerçevesinde dalgalı 
kurlara öncelik verilmesi gerekti~i düşünülebilir. Ancak bu düşünce gerçekleştiri
lirken, mümkün olabilecek üç ayarlama mekanizması açısından makro ekonomik 
ve sektörel etkilerinde dikkate alınması daha iyi de~erleme yapılmasına yardımcı 
olabilir3

• Bir ülke döviz rezervleri bitmiş ve borç alamaz durumda ise döviz kıt
lığı krizi ile karşı karşıyadır ve kıtlığı gidermek için ayarlama yapmak zorundadır. 
Bunun için genelde üç alternatif ayarlama mekanizması vardır : Der.xılüasyonla 

ayarlama, sabit fiyat kısıtlaması ile ayarlama, prim kısıtlama ayarlaması. 
Devalüasyonla ayarlama yukarıda özetlemeye çalıştığımız şekilde oluşur. 

Bir ülkenin başlangıçta iç ve dış denge durumunu bütün maliarına ve dövizine olan 
talebin arzlarına eşit olarak sağladı~ını düşünelim. Dış kaynakların içe akışında 
bir kıtlık döviz kurunu yukarıya iterek dövize aşırı talep yaratır ve buna karşılık 
yurtiçi mallarında aşırı arzını ortaya çıkarır . Bu da verili bir sabit fiyat seviyesinde 
bir bütün olarak yurtiçi fiyatları aşağıya doğru bastırır . Bununla beraber fiyatlar 
aşa~ı doğru tek tipte inmezler. Bu zamanda reel döviz kurunun yukarı doğru 
ayarlanmasına, yurtiçinde üretilen malların fiyatında bir düşme, ihracat ve itha
latın her ikisinin de yerli para cinsinden bir yükselmenin karışımı ile ula şılabilir. 

Sabit fiyat ve prim kısıtlaması ise K. Dervis, J. De Melo ve S. Robinson 
tarafından şu şekilde açıklanmaktadır ; 

1970 'lerde döviz kurlarında daha fazla esnekliğe gidilmesi hareketine rağ

men birçok gelişmekte olan ülke ticare t rejimlerinde sabi t döviz kurları ve döviz 
kontrolleri kalmış bulunmaktadır. Böyle rejimlerde döviz kuru ayarlamasına en 

3 K. Dervis, J . De Me lo and S. Robinson, A General Equilibrium Analysis of 
Foreign Exchange Shortages in a Developing Economy, The Economic 
Journal, Vol. 9 1 , December 1981, ss. 891-9 06 . 
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azından başlangıçta müsaade edilmez. Bunun yerine ithalat sınıriandırılır ve kısıt
lama modelleri ortaya çıkar. Çeşitli kısıtlama şekilleri içinde iki aşırı olanı sabit 
fiyat kısıtlaması ile prim kısıtlamasıdır. 

PMi = PWi ER + PWi ER tmi + PWi ER PR olur (PWi ER = Yerli para cin
sinden ithalat fiyatı , PWi ER tmi = Tarifenin dei!eri, PWi ER PR = Kısıtlama ne· 
deniyle oluşan prim dei!eri). Bu açıdan bakıldığında prim bir değişken, ancak sek
törlere göre tek tip ithalat fazla ödemesi gibi hareket eder. Prim kısıtlama uygula
masında üreticiler verili yurtiçi fiyat ve primi içeren ithalat fiyatları ile birlikte 
maliyet minimizasyonu yoluyla ayarlama yaparlar. Devlet ve özel kesim arasındaki 
dağılım etkisini ihmal edersek , mekanizma sanki döViz-kuru sadece ithalat yönünde 
esnekmiş gibi işler. Arzulanan ithalat fiili ithalata yine eşitlenmiştir, çünkü fiyat 
mekanizması ithalat talebini döviz arzına göre ayariayacak şekilde hareket etmiştir. 

üç ayarlama mekanizmasını makro ve sektörel etkileri Tablo 4 ve 5 "de görül
mektedir. Tablodaki bulgular, araştırıcıların geliştirdikleri hesaplanabiiir ·genel den
ge modeline göre , büyük ölçüde Türkiye'nin parametreleri ve politikaları dikkate 
alınarak hesaplanmışlardır. Elde edilen sonuçlan tablolarda izlemek mümkün ise de, 
araştırıcı ların genelde çıkardıklan sonuçta oldukça önemlidir4 

: 

Tablo: 4a ' 

Altern~tif Ayar Mekanizmalarının Makroekonomik Etkileri 
(Başlangıç Durumuna Göre·% Değişiklikı'er) 
1 

Sabit Fiya t 
Devalüasyon Prim Kısıtlama Kısıtlama 

' 
Düşü~ Yüksek Düşük Yük sek Düşük Yüksek 
(E· l ) (E-5) (E-2) (E-5) (E-3) . (E-6) 

Döviz Kuru 21,5 !:S,7 
ithalatın Kullanıc;ı 21,5 8,7 71,6 32,0 
Fiyatı 

İhracatın Dolar fiy. - 17,1 - 6,6 - 2,7 ' ..:....1 ,2 - 0,7 - 0,4 

İthalat ( Hacım ve - 9,3 -8,2 - 19,6 - 20,4 - 21 ,5 - 22,4 Dolar Degeri) 
İhracat ( Hacım) 44,6 37,0 5 ,6 4,8 0,7 0,9 
İhracat (De ger ) 21 ,5 27,1 2,7 3 ,8 d,2 1,0 
Tarımd~şı ücret 1 ,1 - 0,5 - 9,7 5,0 2 ,3 - 1,2 

Gayr isafi Yurtiçi 
0,4 - 0,3 - 1,3 1 ,0 2,4 - 1 ,3 ü rün 

Kaynak : K. Dervis , d . De Melo and S. Robinson, A General Equilibrium Analysis o f 
· Foreign Exchange Shortages in a Developing Economy, The Economic Jour· 

nal , Vol. 91, December 1981, s. 899 . 

4 K. Dervis, J . De Melo and S. Robinson, a.g.k. _. s. 905-906. 
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1.0 

ı 

Tablo: 4b 
Alternatif Ayar Mekanizmalarının Sektörel Etkileri 

(Başlangıç Durumundan % Değişiklikler , Yüksek Elastikiyetler lle) 

Net Fiyatlar O retim İthalat İhracat 

(Dev) (Prim) (Sabit) (Dev) (Prim) (Sabit) (Dev) (Prim) (Sabit) (Dev) (Prim) (Sabit) 

Tarım -o,6 - 1 ,9 - 3,5 0,0 0,0 0 ,0 - 40 ,3 - 81 ,0 - 45,4 40,4 4,6 11,3 

Tüketim 
Malları 

0,4 - 5,0 - 2.~ 1 ,5 - 0,2 - 1 ,1 - 18,2 -45,7 - 38,9 36,0 6,3 5,7 

Ara Mallar 2,8 1 ,9 12,2 0,4 . 1 ,0 3,8 - 6 ,6 - 18,1 - 18,5 29 ,7 - 28,4 - 33 ,7 

Sermaye M. - 2,0 - 5,4 21 ,2 - 0,8 0,3 10 ,1 - 6,5 - 15 ,3 - 20,8 52 ,7 - 15,7 - 59,7 

İnşaat - 1,8 - 6,5 - 3,4 - 1,8 - 1,8 - 3,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

Altyapı ve 
-0,7 - 5,6 - 2,5 0 ,0 0 ,1 - 0,8 - 6 ,8 - 16,6 - 37 ,0 39,8 15,9 7 ,1 Hizmetler 

Kaynak : K . Dervis, J. De Me lo and S. Robinson. A General Equilibrium Analysis of Foregn Exchange Shortages in 
A Developing Economy, The Economic Journal, Vol. 91 , Decem ber 1981 , s. 904 . 



"Bu yazı yarı sanayileşmiş ülkelerde döviz kıtlığı ile yüzyüze gelen ülkelerde 
politika yapıcılarının karşılaştığı zorluğu ortaya koymaktadır. Dengeyi yeniden 
sağlayarak gelirler ve reel döviz kuru dahil nispi fiyatlardaki ayarlamalar son derece 
istenmeyen ya da politik olarak uygulanamayacak şekilde çok dramatik olabilir. 
Daha fazla olarak, alternatif ayar mekanizmalarından hiçbiri kötü durumdan çıkış 
için kolay bir yol sağlamaz. Sabit fiyat ve prim kısıtlama planları nispi fiyatlarda 
büyUk değişikliklere neden ·olur ve bütün ekonomi düzeyinde daha fazla maliyet
lidir. Yüksek dış ticaret elastikiyetleri ile bile kısıtlama yoluyla döviz girişinde dışsal 
nedenle bir azalma devalüasyonla ayarlama ile karşılaştırılınca GSMH cinsinden 
üç-dört kat arasında daha yüksek maUyetJidir. Düşük dış ticaret elastikiyetleri ve 
böylece daha az esneklik tersliği daha dramatik yapablllr. 

Mikroekonomik düzeyde, ayarlama politi~alan seçiminin ekonomik yapıya 
güçlü etkisini sonuçlar g·österrniştir. Genelde ihracata yönelik mallar sanayi devalü
asyondan, buna karşılık ' yurtiçi se~maye ve ara malları simayiieri sabit fiyat kısıtla
ma uygulamasından yararianmaktadırlar. Gerçekten yapısal etkilerdeki bu farklı
lıklar ayarlama mekanizmalllndaki seçimi belirleyebilir-; çünkü toplumdaki ilgili 
gruplar çeşitli politikalarla farklı şekilde etkilenir. Böyle dağılım analizinin, yazının 
kapsamı dışında olmasınil rağmen, önemli_. olduğu açıktır.· -

Analizimiz ayarlama sorurılanna sadece mikroekonomik seviyede bakmanın 
yetersiz olduğunu belirt~n yapısaıcı düşünceyi desteklemektedir. Birçok gelişmekte 
olan ülkenin uyguladİğı döviz kontr~l rejimlerini öneinll yapısal ve tam olmayan 
ikameyi kapsayan bir genel denge modeli ile birleştirmek, farklı politika rejimlerinin 
göstergelerini daha iyi anlamaya ve değerlen~meyi mümkün· ktlar. Böyle bir model, 
çok sektörlü çerçeve içmde, mikro ekonomik piyasa mekanizmasına ağırlık vererek, 
makroekonomik fon akımlan mekanizmasına ağırlık veren toplam büyüklük analiz
lerini daha iyi tamamlar. Her iki tip analizde politika yapıcıları için çok kolay bir 
seçim olmadığını göstermektedir. Ancak makroekon?mik ayarlama problemlerinin 
yapısal ayarlama problemleriyle genellikle bağlantılı olduğunu anlamak önemlidir." 

Develüasyonla ayarlamanın dalgalı kurlar; sabit fiyat ve prim kısıtlama ayarla
malarının da sabit kurlara dayalı ayarlama mekanizmaları olduğu dikkate alınırsa, 
ülkemiz açısından dalgalı kurların seçimi uygun olsa bile bu uygulama sonucunda 
ekonomide oluşacak etkileri gözden kaçırmamak gerektiği de açıktır. Bu nedenle 
dalgalı kurların uygulanması aleyhteki argumanların etkilerini hertaraf edecek şekil
de e le alınmalıdır. 

Türkiye, günlük döviz kuru uygulamasına 1 Mayıs 1981 tarihinde geçince, 
TL. 'nın yabancı paralar karşısındaki değeri ülkenin döviz rezervleri, döviz giriş ve 
çıkışları, ithalat ve ihracat durumu göz önüne alınarak dış borsalardan alınan değer
ler karşısı_nda hesap edilip, ilan ediliyordu. Ancak bu uygulama çeşitli eleştirilere 
hedef olmuş, ABD dolarının serbest piyasa değeri ile resmi değeri arasındaki farkın 
açıldığı belirtilmiştir. 26 Mart 1983 günü toplanan Para-Kredi Kurulu'da ABD do
larının değer yükselişinin TL. 'sına yansıtılması nı kabul etmiştir. Yeni uygulama, 
bir ölçüde de olsa, ABD dolarının yanında Batı Alman Markı ile birlikte Türkiye'
deki fiyat yükselmelerine göre ABD ve Batı Almanya'daki nispi enflasyon oran
larını da TL.'nın değerinin belirlenmesinde dikkate almaktadır. Bu uygularnada 
döviz kurumuzu tamamen değilse de büyük ölçüde ABD dolanna bağlı hale geti
rerek ülkemizin dış ticaretteki rekabetciliğini korumasını güçleştirmektedir. Bir ör-
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nek vermek gerekirse, Ticaret Bakanlı~ınm Nisan 1983'de yayınladı~ı Ekonomik 
De~erlendirme Bültenindeki işçi dövizlerinin 1982 yılındaki azalışıyla ilgili şu notu 
belirtilebilir: 

"Uluslararası döviz piyasalannda Avrupa paralannın dolar karşısında de~er 
kaybetmesine paralel olarak işçi dövizi geliri (1982 yılında) % 12,2 oranında azal
mıştır." 

Kanımızca yapılmaSI gereken ülkemizin uygun bir yıl için gerçek (reel) denge 
döviz kurunu belirleyerek, dış ticarette bulundu~u ülkelerin dış ticaret payları ve 
geçmiş dönemlerde bu ülkelerle Türkiye arasındaki nispi fiyatlar ile döviz kuru ara
Sindaki ilişkiyi belirleyen katsayıları hesapiayıp a~ırlık olarak optimal bir sepetin 
oluşm8Slnda kullanmak ve sepetteki ~ırlıklarma göre Türkiye'nin dış ticarette 
bulundu~u ülkelerin nispi enflasyon oranlarına göre gerçek (reel) döviz kurumuzun 
seyrini izlemektir. Böylece, satmalma gücü paritesine göre, ülkemizin dış ekonomik 
ilişkilerinde rekabetçili~i daha iyi korunmuş olur. Ancak hem ticaret yaptı~ırnız 
ülkelerde hem de ülkemizde fiyat endeksieri anında elde edilemeyece~ine göre 
günlük döviz kurları tespit ve ilanı imkansızdır. Bu nedenle döviz kurları duruma 
göre çeşitli aralıklarla belirlenip açıklanabilir. Bu sistem dalgalı kur sistemine ya
kın olmakla beraber, dalgalı ve sabit kurlar araSinda kalan sürünen askı (crawling 
peg - kayan kazık) sistemidir. Sürüneo askı sistemi, dalgalı kurların esnekli~i ve sa
bit kurlarm istikrar getirme avantajlannı en iyi şekilde birleştiren bir sistem olarak 
görünmekte, de~işen piyasa koşunanna sürünerek yava~ça cevap verebilmeye im
kan tanımaktadır. Ayrıca paranın de~erindeki küçük ve sık de~işmeler düzensiz 
yapılaca~mdan spekülatörleri de cesaretlendirmeyecektir. Hatta günlük kur ilanının 
sonucu olarak görülen ihracattaki döviz kazançlannı erteleme ve ithalat harcama
larmı çabuklaştırma şeklindeki "commercial leads and lagı" tipi spekülasyonlarda 
azalabilecektir. Di~er taraftan, sürüneo askı sisteminin bir di~er yaran da yürürlük
teki sistemin enflasyonist ~illınli olma dezavantajını büyük ölçüde azaltabilme 
imkanı yaratmasındadır. 

Piyasa mekanizmasını, benimsemiş, ekonomisinin motorunu o yöne çevirmiş 
bir ülke için döviz kuru ile ilgili olarak nihai amaç parasının konvertibilitesidir. Bu 
amaca ulaşınada belirli bir dönemde ülkenin iç ve dış ekonomik durumu elverir ya 
da elvermez. Ancak nihai amaç konvertibilite olmak zorundadır. Sürüneo askı sis
temi bu amaca geçiş dönemi için ülkenin dış ekonomik ilişkilerinde uzun dönem 
dengesini istikrarlı bir şekilde takipte uygun görünmektedir. Elbette konvertibilite
ye geçiş şu anda çok kanşık olan kambiyo mevzuatımızın basite indirilmesinden, 
gümrük tarifelen ve di~er dış ticareti engelleyici engellerin kaldırılmasına kadar 
bir dizi önleminde tedrici olarak alınmasını gerekli kılmaktadır. 

ülkemizin ihracata yönelik ekonomi politikasıyla da ileri sürdü~ümüz döviz 
kuru sisteminin çelişmeyece~i söylenebilir. Bir kere, geçmişte uygulanan fazla 
değerlendirilmiş döviz kuru, ihracatı engelledi~i gibi, ülkenin sanayisini büyük öl
çüde ithalata ba~lı hale getirmiş, aynca ucuz makine-teçhizat ithalatını mümkün 
kılarak ekonomide emek yo~un teknoloji kullanımını da köstekleyerek işsizliğin 
artmasına neden olmuştur. Buna karşılık, az değerlendirilmiş döviz kuru ihracatı 
teşvik edici görünümde olmasına ra~men, uzun dönemli ve aşırı oranlarda uygu
Janması durumunda ekonomiye reel maliyeti son derece yüksek fakirleşerek bü-
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yüme durumunu do~urabilecek bir döviz kurudur. ülke çok üretir, çok satar; 
ancak fiyatların, döviz kuru uygulaması nedeniyle, dünya piyasalarında aşırı dü
şürülmesi nedeniyle ticaret hadleri ülkenin devamlı aleyhine döner. ülkenin refahı 
azalır. Halbuki açıklamaya çalıştı~ımız hesaplama yolu ile birlikte sürünen askı 
döviz kuru ödemeler dengesinin borçlu ve alacaklı kalemleri (ya da daha öz olarak 
ithalat 've ihracat) açısından tarafsız bir döuiz kuru olmaktadır. Tarafsız bir döviz 
kuru sistemini önermemiz ihracatı teşvik edici politikaların uygulanmaması anla
mına gelmemektedir. İhracatı teşvik ve hatta verimli ithal ikamesini destekleme bir 
bütün olarak ele alınmalı, genel ekonomi politikası içinde yerine oturtulmalıdır. Bu 
politikalar için izlenecek yol döviz kuru (fazla ya da az değerlendirilmiş uygulama
lara yönelik) sistemine dayandırılmamalıdır. Yazımız dışı olmakla birlikte şu kada
nnı belirtelim ki; ihracatı teşvik ve verimli ithal ikamesine uygulanacak politikalar, 
ekonomiye maliyetlerinin bilinmesi, geçici olduklarının anlaşılması, gelecek için 
dünya piyasalarında rekabet edebilir olmaları gerekti~inin vurgulanması açısından 
açık ue selektif olmalıdır. Ayrıca ihracata ve verimli ithal ikamesine yönelik himaye 
tedbirleri gümrük tarifeteri ve kotalar gibi genel himaye araçları yerine ihracatta 
malların doğrudan üretim (hatta katma de~er) ve ihracatıarına yönelik dolaysız 
sübvansiyonlar (ihracat primi, ihracat sigortası, çeşitli vergi iadeleri v.b.), ithal 
ikamesinde do~rudan do~ruya üretime (hatta katma de~ere) yönelik sübvansiyonlar 
şeklinde düşünülmelidir. Gümrük tarife, kota v.b. himaye önlemlerinin kaldırılması
nın bir di~ er yararı da, resmi döviz kurları yanında ikinci bir döviz kurunun oluşma 
durumunun kalkma ihtimalidir. Çünkü gümrük tarifeleri, kota v.b. uygulamalar, kur 
hangi seviyede (az değerlendirilmiş bile olsa) belirlenirse belirlensin bir süre sonra 
gerekli iç ekonomik ayarlamalar (gelir ve harcama seviyesi, istihdam seviyesi, kay
nak dağılımı, fiyatlar) sonucu dengeye gelir, fakat gümrüktarifeve kotaların sürekli 
uygulamada kalışı ikinci bir kur (serbest piyasa) oluşumunu kaçınılmaz hale ge
tirir. Nitekim halen uygulanmakta olan kontrollü dalgalı kur sistemimizde dahi 
günlük kurlar belirlenip ilan edilmesine rağmen bu kurların üzerinde serbest piyasa
da ikinci bir kur oluşmaktadır. 

ülkemizde şimdilik birleşik dalgalanma söz konusu olamayacağına göre, ül
kemiz için uygun olmadı~ını düşündüğümüz iki döviz kuru sistemi kalmaktadır; 
bunlar döuiz kontrolu ve çift döuiz piyasası (dual exchange rate) uygulamalandır. 
Döviz kontrolu, ülkemizde 1981'den önce sabit · ayarla;ıabilir döviz kuru uygula
ması ile bugünkü karmakanşık döviz mevzuatının oluşmasına m•den olmuştur. 
Çift döviz piyasası (yani, bazı istisnalarıyla ödemeler dengesinin cari işlemleri 
için resmen döviz kurunun askılanrnası, sermaye işlemleri için ise serbest dalgalı 
bir döviz piyasasının oluşturulması) ülkerniz ödemeler bilançosundaki cari kalemler 
ve sermaye işlemlerinin yapısı itibariyle büyük ölçüde gereklilik arzetmemekte ve 
halihazırdaki kanşık kambiyo mevzuatımızı daha da karıştıracağı için yararların· 
dan çok sakıncaları ağır basan bir sistem görünümündedir. 

lO. SONUÇ 

Birinci Dünya Savaşının hemen ardından ABD'nin dünyanın en büyük gücü 
olarak ortaya çıkması dolar kıtlığının oluşmasına yol açmış ; fakat İkinci Dünya 

-22-



Savaşından sonra dolar fazlasıyla birlikte yeni e!<onomik güçler belirmiştir. ı944 'ün 

Bretton'Woods sabit-askı döviz kuru düzeni de ı970'lere kadar gelebilmiş, ı971 'den 
itibaren dalgalı kurlar uygulamasına geçilmeye başlanmıştır. 

Dünyadaki bu gelişmelere paralel olarak ülkemizde ı980'lerde dalgalı kurlar 
uygulamasına yönelmi~tir. Bugün uygulanan kontrollü dalgalı döviz kuru sisteminin 
istikrar programı çerçevfiindeki piyasa mekanizmasının işleyişine etkinlik tanıyan 
önlemlerle genelde uyumlu oldu~u söylenebilir. Ancak döviz kurunun belirlenmesi
ni satınalma gücü paritesinin öngörd~ü kriterleri geliştirerek hesaplanan a~ırlıklara 
dayanan bir optimal sepete ba~lamak ve sürüneo askı sistemini benimsernek daha 
yararlı olabilir ve uzun dönemli amaç olması gereken konvertibiliteye geçişe sa~lam 
bir zemin hazırlayabilir. 
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