1980°Li YILLAR TURKIYE’SINDE
BUYUME VE iKTiSADI
KONJONKTUR UZERINE
BiR SENTEZ DENEMESI (*)

Oktar TUREL (**)

1. GIRiS

Tiirkiye’de 1980°de baslayan ve 1980 Gncesi yirmi yilin politika tercihle-
rinden kopusu simgeleyen iktisadi doniigiimiin ilk iki yili, diinya iktisadi bu-
nalimmin yogunlagtig: yillarla ¢akigti. Boyle bir kavsakta siyaset ve iktisat
cevrelerinin ilgisi, dogal olarak,

(1) Tiirkiye ekonomisinin maruz kaldig: dis soklara nasil uyum gosterdigi
ve bundan sonra nasil uyum gosterecegi,

(ii) uyum cabalari ile eszamanli olarak iktisadi istikrar’in nasil saglanaca-
g1 iizerinde yogunlagt:. Orta gelir grubundaki az gelismis iilke (AGU)’lerin
deneyimleri ile kargilagtirnldiginda azimsanamiyacak olgiide biiyiik goriinen
1978-81 soku (bkz. Tablo 1), bu satirlarin yazan da dahil, pek cok iktisatgi-
ya uzun bir stagflasyon doneminin habercisi olarak goriindii (1). Boratay
(1982: XVII)'1n deyisi ile Tiirkiye ekonomisinin giderek “kitlelerin yoksul-
lagsmas: -diisiik gelir-diigiik tasarruf-diisiik yatirim baglantilar ile durgun hal
dengesine” ulagmasi hafife alinamiyacak bir olasilikti.

(*) Bu yazi1 Sadun Aren’e Armagan kitabindan alinmugtir. (Miilkiyeliler Birligi Vakfi
Yayinlan -8 Ankara 1989 Sayfa 335-359)

(**) Yazar, helva olamiyacak bir korugun olgulagmasini sabirla bekleyen degerli hocas:
Prof. Dr. Tuncer Bulutay’a, uyar: ve yiireklendirmeleri i¢in Dog. Dr. Fikret Goriin’e, ya-
zinin ilk taslagina yorum ve eligtiriler getiren Dog. Dr. Bilsay Kurug'a ve yazi {iretimi-
nin son agsamasim gayret ve titizligiyle sonu¢landiran Béliim Sekreteri Bn. Pervin Se-
ven'e tesekkiir bor¢ludur.

(1) Bkz. Tirel (1981, 1982).
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Ancak, bu bekleyislerin aksine, Tiirkiye ekonomisi 1981-82’de baslayan
ve 1988’e kadar siiren bir ¢ikis evresi (upturn) yasadi. “Cikis evresi” deyimi-
ni, herhangi bir deger yargisi igermeyecek bicimde, iktisadi biiylimenin sey-
ri iizerindeki gozlemleri yansitmak iizere kullaniyorum (2). Gegmige bakildi-
ginda, ¢ikisin dis konjoktiirle ilgili baslica nedenleri agikga anlagiliyor: Ilkin,
Tiirkiye ekonomisi gorece daralmig ve GSMH'nin % 5.2’sinden (1980) %
1.5’ine (1987) cekilmis olmasina ragmen, mutlak degerce 1978-79'dakilerin
altina diigmeyen 6nemli 6deme agiklar1 verdi ve bu agiklar, AGU’lerin sik stk
* yinelenen borg krizleri sonucunda “dévi acligindan 6lme”nin ne demek oldu-
gunu giderek daha iyi algilayan uluslararasi sermaye tarafindan finanse edil-
di (Bkz. Tablo 2) (3). Boylece iktisadi bilyiimeyi engelleyen doviz kisit1 bii-
yiik 6lciide ortadan kalkti. Ikincisi, dig ticaret hadlerinin ozellikle 1978-
81’°deki yikici kotiilesmesi, 1983’de durdu ve yerini goreli bir iyilesmeye bi-
rakti (4). Ugiinciisii, 1960’11 ve 1970’1i yillarindan sonra yine artmaya devam
etti. Dordiinciisii, Tiirkiye Orta Dogu’daki ihra¢ pazarlanmi genisletmeyi
konjonktiirel kosullardan da yararlanarak siidiirdii. Besinci ve son olarak,
uluslararas: piyasalardaki reel faiz hadlerinin 1983’den sonra 1981-82’deki
diizeyin epey altina inmesini ve dig sokun faiz haddi bileseninin etkisini yi-
tirmesini kaydedebiliriz (5).

(2) 1923-1986 yillarinda ekonomik biiyiimenin donemlestirilmesi icin bkz. Akgiir (1987b)

(3) Bu tercihin “jeopolitik” nedenleri {izerindeki spekiilasyonlar bilgi alanimizin disinda
kaliyor. Ozetle suna deginmekle yetinecegiz : Tiirkiye’nin “iddiali” Dérdiincii Plant’s
i¢in 1980-83 déneminde 6.4 milyar $’lik dig agik finansmam (ve 0.9 milyar $’lik net
kaynak transferi)’'na isteksiz davranan uluslararas: sermaye, 1980-83’iin “iddiasiz” is-
tikrar denemelerini 8.0 milyar $'lik 6demeler dengesi finansmani (ve 2.5 milyar $’lik
net kaynak transferi) ile destekledi. Euromoney’in 1982 Tiirkiye 6zel sayisi, soyle bir
baslik tagiyordu : “Kapitalizm Deneyi Isleyebilecek mi?”

(4) 1978-81'in 4.7 puan’lik dig sokunun 4.5 puanlik béliimiiniin ticaret haddi kayiplarindan
kaynaklandifim tahmin ediliyor. Bkz. Helleiner (1986 : 907).

(5) 1978-79’da sinirh dlgiide dis borg alinmasi, 1978-81 soku faiz bileseninin Tiirkiye icin
onemsiz diizeylerde kalmasini sagladi. Helleiner (1986 : 907)’in verileri bunu dogru-
luyor. 1978-82 dis sokunun faiz haddi degigmelerinden kaynaklanan bilegeni
Tiirkiye'de GSMH'nin % 0.5'i mertebesindeydi. Arjantin, Brezilya, Sili, Kore ve Mek-
sika’da bu oran sirasiyle % 1.5, % 3.2, % 0.7 ve % 2.1 olarak gergeklesti.
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Cikis evresi, kisa siireli istisnalar diginda canli tutulan yurtici harcamalar-
la da desteklendi; 1980-81 yillar diginda ne para, ne de maliye politikalar li-
teratiirdeki deyime yakigacak olgiide siki ve daraltici olmadi. Niye daraltici
olmadig1, umuyoruz ki, yazinin agagidaki satirlarinda daha iyi anlagilacaktir.

1982-87 doneminde yilda ortalama % 5.6 gibi kayda deger bir hizda ger-
ceklesen iktisadi biiyiimenin sarsintisiz bir ¢izgi izlemedigi biliniyor. Skan-
dallar ve 6deme bunalimlarini olaganlastirmis bir finans kesimi ve hem icte,
hem dista bor¢ tuzagina diigmiis bir kamu maliyesi 1980 ekonomi rejiminin
mali bunalim: kurumsallastirdifinin somut kanitlar olarak ortada duruyor.
Diinya Bankas: yetkilileri daha 1983’de sirketler kesiminin yiiksek reel faiz
yiiklerini siirgit tagryamiyacagim ve likidite sorununun giderek iflaslara do-
niisebilecegini kaydetmekte idiler ve firmalarin bor¢/6zkaynak oranlarindaki
kaygilandirici egilimler tiim 1980’11 yillar boyunca siiregeldi (6). Ancak kar
daralmasi1 1988’de agikca belirinceye kadar Tiirkiye’nin girketler kesimi bir-
lesme, kiigiilme ve el degistirme egzersizlerine sik sik bagvurma durumunda
kaldi ise de, tiim olarak bir “yikim” yasamadi. Tiirkiye’nin okuyarak degil,
yasayarak ogrenmesini seven ekonomik yonetimi, kamu kesiminin birincil
aciklarim yiiksek faizli bor¢lanma araglan ile finanse etmenin ¢ikmazlarini
gec de olsa farketmis goriiniiyor. 1984’den sonra Tiirkiye’nin kamu kesimi
aracilig ile dig aleme giderek biiyiiyen net transferler yapabilmesi i¢in gerek-
li yurti¢i transferlerin yarattigi sorun, bir bunalimin Obiiriiyle degis-tokus
edildigini gosteriyor (7). Daha agik bir deyisle 1980’ ler Tiirkiye’sinde iktisa-
di bunalim giindemden hig¢ eksilmiyor, yalnizca nitelik degistirerek bir top-
lum kesimi ya da politika alanindan &biiriine aktariliyor.

Bu gozlemler, Tiirkiye’de iktisatla ilgilenenlerin 1980’lerin edindikleri bir
aliskanliktan artik uzaklagsmalar: gerektigini diisiindiirmektedir. Iktisat politi-
kasimnin siirekli olarak kisa vadeli”improvisitation” lara dayandirilmasi, ikti-
satla ilgilenenleri de tepkici bir tutuma yoneltmig, uygulanan kisa vadeli ted-
birleri hiikiimetin uyum ve istikrar amaglarina’katkisi ac¢isindan degerlendir-
mek ve tutarliligini sinamak, Tiirkiye ekonomisi ile ilgilenenlerin baglica ug-

(6) Aktaran : Akyliz (1988 : 31-32)
(7)  Yurt iginde transfer sorunu ile reel devaliiasyon bileskesinin yarattig: agmazlarin 6zlii
bir anlatimi igin bkz. Akyiiz (1988 : 34-41), Celasun (1988) ve Rodrik (1988).
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raglarindan biri olmustur. Siyaset adamlan da, dogal olarak, bu degerlendir-
me ve siamalar1 kendi platformlarim destekleyecek girdiler olarak kullan-
maya ¢aba harcamiglardir,

Kanimizca olay, kisa donemli kaygilari agacak kadar koklii ve diistindiirii-
ciidiir. 1980’lerin sui generis biiyiime modeli, iktisat politikasi belgelerine ve
plan-program taslaklarina gegmemig olsa bile uygulamada olusmus durum-
dadir. Modelin israfli, gelecek kusaklara agir yiikler getiren ve genis y1ginla-
n yoksullagtiran 6zellikler tagimasi, fiilen var oldugu gercegini degistirme-
mektedir. Bu yazi, s6z konusu biiyiime modelinin kavramsal gergevesi ve
olas1 uzantilar iizerine bir zihin aligtirmasidir. Kavramsal ger¢evenin ekono-
metrik tahmin yontemleriyle somutlagtiriimas: simdilik ilgi alanimizin digin-
da kalmaktadir (8).

Matematiksel yapisimi yazimizin fkinci Boliimiinde sunmaya galistigimiz
biiyiime modeli, ekonomik konjoktiiriin ¢ikis ile inig (veya durgunluk) evre-
lerini temsil etmeye caligan iki versiyona sahiptir. Bu versiyonlardan ilki
konjonktiiriin ¢ikig evresi i¢in gecerlidir, Keynes-Kalecki gelenegine bagh
olarak talep kisit1 altinda ¢caligmakta ve saptanmug fiyatlar (fixprice) diinyasi-
m yansitmaktadir. Kapasite kisitlarina erigildiginde ise model kaynak kisiti
altinda ve esnek fiyatlar (flexprice) diinyasinda ¢alisan ikinci versiyona do-
niigmektedir. Klasik gelenege uyan bu versiyonun konjoktiiriin durgunluk ev-
resi icin gecerlilik kazanacagini diigiinmekteyiz. Modelin iki versiyonunu
aymi gergee i¢inde bir araya getirmek, modelin tiim gatkis1 degistirilmeden
kapanig kural1 (closure rule) veya kurallan degistirilerek farkl: konjonktiir ev-
relerine uygulanmasini saglamaktadir.

Yaklagimimiz, bir anlamda “ikili a¢ik” modelinin degisik bir baglamda
uygulanmasi gibi yorumlanabilir. Yakin tarihlerdeki orneklerini Bacha
(1986a, 1986b), Zedillo (1986) ve UNCTAD (1987: Annex 6)’da gordiigii-
miiz bu soy modeller, temelde dis soklarin AGU ekonomilerinde yaratacag
daralmanin analizi ve orta vadeli sonuglarinin kestirimi amaci ile gelistirilmis

(8) Tiirkiye ekonomisinde kisa vadeli kestirim amaci ile kullanilabilecek modeller repertu-
vari son yillarda zenginlesmistir. Ornek olarak bkz. Yagci (1983), Ozcumur (1984,
1986) ve Uygur (1987).
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durumdadir. Biz bu ¢alismada para ve doviz piyasalarini da modele katmayi,
boylece iktisat politikasi alternatiflerine daha duyarli bir analitik cerceve
olusturmay1 denedik; ancak dis soklar altinda biiyiime modellerinde merkezi
bir yer tutan dis ticaret hadlerindeki degismeleri model diginda biraktik. 1982
sonrasi Tiirkiye ekonomisi i¢in bu yaklagimin savunulabilecegi inancindayiz.
Ote yandan, Tiirkiye gibi yar1 sanayilesmis bir AGU’de makroekonomik po-
litikkalara uyum saglayici prametrelerin en onemlilerinden biri olan i¢ ticaret
hadlerini agik¢a modele katmak yerine, temel boliigiim ¢atigmasinin emek ge-
lirleri ve emek-dis1 gelir sahipleri arasinda gerceklesecegini varsaydik. Boy-
lece modelin para ve déviz piyasalar1 dogrultusunda genisletilerek karmasik-
lagtirilmas: kargilifinda 6denen bedelin daha da artmamasi saglandi. Ikinci
Boliim’deki anlatimi cebirsel olmaktan ¢ok grafik gosterime dayandirmayi
yegledik. Istikrar kosullarimin analitik diizeyde arastiriimasina ise ¢ok az yer
verebildigimize bastan deginmeliyiz.

Talep kisit1 altinda biiyiime evresinde ekonominin politika degiskenlerine
nasil tepki gosterecegi, yazimizin Ugiincii Boliim’iinde irdelenmektedir. Ay-
rica suna da isaret etmeliyiz ki iktisat politikas1 araglarina ve parametre degi-
sikliklerine tepkinin analizi, yazimizda ele aldigimiz kadariyla tiimii kapsayi-
c1 nitelik tagimamaktadir. Gelecekteki ¢clismalarim bu eksikligi giderecegini
umuyoruz.

Modelin durgunluk evresine uygun diigsen ikinci versiyonu Dordiincii Bo-
liim’de ele alinmaktadir. Dordiincti B6lim’de irdelenen temel sorun, iktisadi
biiyiimenin hangi kosullar altinda bir duragan durum (steady state) dengesi-
ne veya benzerine yaklasacagidir. Iktisat politikasi agisindan ilging olan ve ir-
delenmesi gereken husus, ekonominin durgunluk evresinde

(i) gelirin ticret ve ticret dis1 kategorileri arasinda béliiniimiinii ve/veya
(ii) dis bor¢/GSMH oranim

istikrarli diizeyde tutan pozitif birkigi bagina GSHM artig hizinin var olup
olmadigidir. Dordiincii Boliim’de bu ve benzeri sorularin cevaplan aragtiril-
malidir.

Beginci (ve son) Boliim ise kisa bir kapanis notundan ibarettir. Ayrintili
ve yineleyici bir “Ozet ve Sonug” yazmaya gerek gérmedik; umuyoruz ki bu
boliime kadar yazilanlar, okurun kendisine pay ¢ikarmasi icin yetecektir.
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2. MODEL
a. Model Degigken ve Parametreleri

(1) Endojen degigkenler (22 adet)

Simge Anlam

Y Sabit fiyatlarla gayrisafi yurtici hasila

Y+ Sabit fiyatlarla potansiyel yurti¢i hasila

I Sabit fiyatlarla gayrisafi 6zel yatinm harcamalar

C Reel 6zel tiikketim

A Reel yurtici harcamalar (“‘massetme”)

M Mal ve hizmet ithalati, sabit fiyatlarla, déviz cinginden
M Hammaddeler ve rakip olmayan mallar ithalati, sabit

fiyatlarla, doviz cinsinden
M Rakip mallar ithalati, sabit fiyatlarla, doviz cinsinden
X Mal ve hizmet ihracati, sabit fiyatlarla, doviz cinsinden

Net faktor servis 6demeleri, cari fiyatlarla, doviz cinsin

den
B Cari iglemler agig1
B Tavizli olmayan dig kredi girisi, net
D Dis borg yiikii
E Nominal doviz kuru
R Reel doviz kuru
2 Yurtigi fiyaf:lar genel seviyesi
P Beklenen yurtici fiyatlar genel seviyesi
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Nominal iicret haddi

Yurti¢i nominal faiz haddi

Kar haddi

Kapasite kullanim orani

Istihdam

Egzojen degiskenler (7 adet)

Reel net kamu vergi hasilati

Reel kamu harcamalari

Para stoku

Tavizli dis kredi girisi, net

Uluslararasi fiyatlar genel seviyesi
Uluslararas: piyasalardaki faiz haddi

Isci dovizleri ve benzeri kargiliksiz transferler
Katsay1 ve parametreler

Sermaye stokunun aginma-yipranma orani
Marjinal (ve ortalama) hasila/sermaye katsayisi
Maliyet iizerine eklenen kar marji (mark-up)
Kapasite kullanim oram st sinin (< 1)

1/Nakit sermaye devir hizi

Katma deger/gayrisafi liretim doniistiirme katsayisi
Istihdamin yurtici gayrisafi tiretim doniistiirme katsayisi
Istihdam fonksiyonu sabiti

Fiyat artis1 bekleyislerinin ticretleri etkileme ol¢iisii
(O<a=<l)
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h  Verimlilik geligme oraninin iicret artiglarina yansiyan
kesri

b. Model Denklemleri

(1) Uriin piyasas: iligkileri ve iiriin piyasas1 dengesi

olT e ¢ 4K | NP (1)
5 41, e 0 T L R Q)
Bl S os e e s i HOE S £ HGEH 255 HAN § 3R 3)
PY=EV-EF+EB=PA ... ... iuiiuiiineeaaneeannnnn. 4)
Y= (1-d)Y*  +kD, ot (5)
WY Y (SO Ba SO oax voum o sem s wmws sws s oo (6)
NN 0O BT 100 pon waw wany o s smi v s e wiaes (7

(2) Uluslararas: iglemler ve doviz piyasasi dengesi

M MEEY) .0s 0 s s ol 555 Bas 550 VEH SO8 BORE S5 195 P s ®)
MESMECY R e e vive vonin wmis mms simoe §00 5074 5 6% ¥ G0 506 o/as oo ®)
MM M it iin et v ces e ras e e s (10)
K KA v s srin win srmsn womin 3 500 wions o o0 W0 ST Wiwce fos (11)
BB Mo F- VP X oeeiniian e (12)
BEB - Blou an v sam 5 aws vve 000 s e e smm s mesen 6es v (13)
Bi="B (= B=1): von win soes s ven vev s sus g s w wasn o (14)
BTl v cmn soms ssnih 5 minss H0% 5000 G00 58 008 S5 S50 993 52 (15)
D=DA%FB ., con oo mns cmn von vveaams sms sms mimid ss 0 s e (16)
- . (17)
P
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(3) Para piyasas: dengesi

§= T - YT (18)
(4) Fiyat bekleyisleri ve iicret olusumu
P=(l+m)1+ry), WNeME) (19)
: . % w% aYy
PR el 5is e 4SS § W B 5 O BB K W U 696,24 20)
W=Z@=aP=h0<a<l,h>0) .....oooovvvreernn... Q1)
I I I, v« v e simns mos Fis 5 BT i alps S Hes weem g (22)

Denklem yazilimlarinda basitlik saglamak iizere zamani simgeleyen alt
isaretler atilmug, (...) | alt isareti s6z konusu degigkenin bir donem gecikmeli
degerini ifade etmek iizere kullanilmistir. (...) 1sareti birim zaman igindeki
oransal degismenin Olgiisii, bagka bir deyigle s6z konusu degiskenin logarit-
masinin tiirevidir. Simge iizerindeki ¢izgi ise degiskenin egzojen olduguna
igarettir.

c. Model Denklemleri Uzerine Notlar

Yukarida siralanan denklemlerin ¢ogu ya tamim denklemleri, ya da litera-
tiirde sik sik kargilagilan bagintilar oldugu i¢in bu alt boliimde kisa agiklama-
larla yetinecegiz.

(1) Model formiilasyonunda basitlik saglamak lizere net vergi hasilati eg-
zojen bir degisken olarak kaydedilmis durumdadir. Maliye politikasindaki
siireksizlikler dolayisiyla 1980°li yillar Tiirkiye ekonomisinde net vergi hasi-
latim1 sadece gayrisafi yurtigi veya milli hasilanin bir fonksiyonu kabul etmek
giictiir. I1k bakigta, bu tiir bir denklem yazimi maliye politikasinin iki bagim-
s1z araci bulundugu izlenimi verebilir: Oysa kamu agiklan ya dogrudan para-
sal tabani, ya da kismen parasal taban, kismen de kamu kesimi tahvil ihrag-
larmu etkileyecegi i¢in model kullanicisi bir kez kamu harcama diizeyini ve
para arzini egzojen olarak belirledikten sonra net vergi hasilatini bagimsiz
olarak segme sansina sahip degildir. Burada bagvurmaktan kagindigimiz da-
ha titiz bir yaklagim, net vergi hasilat1 ile tahvil ihraglarini iki yeni bagimsiz
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degisken, kamu kesimi fon akim dengesi ile tahvil piyasas: dengesini de iki
yeni denklem olarak modele eklemek olabilir (9). Ozetle, bundan bdyle ma-
liye politikas1 uygulamasini temsil etmek lizere sectigimiz arag degisken, ka-
mu harcamalar olacaktir.

Fazla bir gii¢liik gerektirmeyen, ancak ayrint1 diizeyinde kalan bir iyiles-
tirme ise, tiiketim fonksiyonuna likit aktifleri ya da faiz haddini yeni bir agik-
layu degisken olarak eklemektir.

(2) Kar haddi ve beklenen reel faiz haddinden bagka, kar hacmi ve efektif
talep diizeyini temsil edebilecek bir degisken olarak gayrisafi yurti¢i hasilay:
da 6zel yatinm fonksiyonu degiskenlerine katiyoruz.

Ithalat bilegenleri de igeren yurti¢i harcamalar (massetme)’in GSYIH
zimni deflatorii yardimiyla sabit fiyatlara indirgenmesi, (4) denkleminde or-
tiilii olarak yer alan ve bagislanabilecegini umdugumuz bir basitlestirmedir.
Daha saglikh bir deflasyon yontemi olarak Bacha (1986 a: 915)’ya bakilabi-
lir.

(3) Eger fizik sermaye stoku konusunda giivenilir bilgilerimiz bulunsa idi,
sermaye stoku (K) ve potansiyel hasila (Y*) icin sirasiyla

bagntilarini kullanabilecektik. (5) denklemi aslinda yukdridaki bagntila-
rin dolayh ifadesidir. 1980°1i yillar Tiirkiye ekonomisinde iiretici fizik serma-
ye stokuna katkilarin salt 6zel yatirimlardan kaynaklandigim varsaymak, ba-
gislanabilir bir basitlestirme sayilmaldir.

(4) Ithalatin biri ree doviz kuruna duyarsiz ve rakip olmayan (non-compe-
titive), Obiirii ise doviz kuruna duyarli ve yurt i¢i iiriinlere rakip (competitive)
iki bilesenden olustugunu varsayiyoruz. Yurti¢i toplam harcamalar (masset-

(9) Bu durumda para arzinin istenen diizeye ulagmasi, Merkez Bankasi’nin kamu kesimi
disindaki net i¢ aktiflerinin maniplasyonu ile saglanacak, mevduat piyasasi i¢in ayrica
bir denge kosulu yazmak Walras Yasasi’na gore gerekli olmayacaktir.
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me) rakip ithalat i¢cin daha gecerli bir agiklayici olabilir, ancak basitlik sagla-
mak amaci ile gayrisafi yurti¢i hasilay1 kullanmay: yegledik (10)

(5) Thracatin 1980’lerde reel déviz kuruna duyarli oldugu cesitli arastirma
bulgulariyla desteklenmektedir (11). (11) denklemine reel doviz kuruna ek
olarak ihracatta vergi iade oranini katmak, modelin iktisadi mantigini fazla
degistirmeyen bir ayrint1 sayilabilir. Diinya ticaret hacmindeki gelismenin ih-
racat fonksiyonunda 6telenmelere yol agmasi beklenir. Istendiginde isci do-
vizlerinin de reel doviz kuruna duyarli oldugu yazilabilir.

(6) 12 sayili denklemde sistematik bir doviz rezerv artig1 6ngériilmemis-
tir. Basitlik saglamak amaciyla yapilan bu ihmal kolayca giderilebilir :Eger
nominal doviz kuru modelde olusacak denge diizeyinde tutulamaz ve politi-
ka degiskeni olarak kullanilmak istenirse, rezerv degismeleri endojen olarak
elde edilecek demektir.

(7) Tavizli olmayan net dig kredi giriginin faiz arbitraji marjina duyarh ol-
dugunu varsayiyoruz (14 sayili denklem) (12). Gergekten 1980’lerde serma-
ye hareketlerindeki serbestlesme sonrasinda yurticinden bor¢lanmayi pahali
bulan banka ve/veya firmalarin dig kaynaklara yoneldikleri sik¢a gozlenmis-
tir. S6z konusu denklemin sag tarafinda goriilen nominal déviz kuru artis ora-
n1 yerine artig beklentisi oraninin kullanilmasi kuskusuz daha uygun olurdu.
Mevcut formiilasyon ya nominal kur degisikliklerinin tam ongoriildiigii (13),
ya da deneklemdeki E’nin uyum gosterici bekleyisler yerine kullanilan bir 6z
anlatim isareti oldugu anlaminda yorumlanabilir.

(8) Net faktor servis 6demeleri icin Onerilebilecek bagintilarin en basitini
15 sayili denklemle se¢mis bulunuyoruz.

(10) Reel kur degigmelerinin dogrudan etkisini gozoniinde bulundurmayan fakat rakip ve
rakip olmayan ithalat arasindaki ikameyi hesaba katan bir yaklagim i¢in bkz. UNCTAD
(1987 : Annex 6).

(11) Tiirkiye dis ticaretinin 1980’li yillarda fiyatlara ve fiyat dlgiilerine indirgenebilecek
ozendirmelere duyarli oldugu gosteren caligmalara 6rnek olarak bkz. Akgiir (1987a :
30), Ersel ve Temel (1984), Tansel ve Togan (1987).

(12) Benzer bir formiilasyon igin bkz. Fernandez (1986 : 881)

(13) Bkz. Fernandez (1986: 881).
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(9) 16 sayili denklem, bir tek déviz cinsinden borg¢lanildigin kabul ediyor
ve okuru birden fazla rezerv paranin bulundugu gercek diinyanin bor¢ muha-
sebesi sorunlarindan kurtariyor.

(10) Para piyasas: dengesi igin yazilabilecek standart bagmtilardan biriy-
le yetiniyor ve para piyasasinda arzi taleple denklestiren bir faiz haddinin olu-
sacag1 (market-clearing) varsayimini yapiyoruz. Yukarida da deginildigi gibi
reverv hareketleri, kamu agiklan ve diger aktiflerin yer aldig1 daha karmagik
bir modelden bilerek kagindik.

(11) 19 sayih denklem, Taylor (1987b)’un yaklagimi izlenerek ve birincil
maliyet (prime cost) in emek ve ithal girdisi maliyetleri toplamindan olustu-
gu kabul ve dolayli vergi yiikii ihmal edilerek yazilmigtir. Bu nedenle birin-
cil maliyet unsurlan iizereni yiiklenen marj salt kar1 degil, iiretim iizerindeki
dolayl vergileri de icermektedir. Hasila ve istihdam arasinda sabit oranli bir
iliski 6ngoriilmedigi icin Taylor (1987b : 1408)’dakinden farkl olarak birim

olarak tamimlanmak gerekmigtir.

hasila bagina iicret giderini
ay

Isletme sermayesi faizi, 19 sayili denklemde fiyat olusumunu etkileyen bir
maliyet unsuru olarak iglem gormektedir (Wright Patman veya cavallo etkisi).

(12) Standart bir Phillips bagintis1 olan 21 sayili denklemde iggiicii piya-
sasindaki talep baskisin1 simgeleyen Z (u) teriminin, kayda deger emek faz-
lalar1 veren bir ekonomide anlaml: olup olmayacagi, uygulamali ¢caligmalar
sonunda belirlenebilir. 1980’lerde is¢i sendikalarinin 6ncelikle reel iicretleri
korumaya doniik tutumlari, veimlilik artiglarini yansitan parametrenin bile ih-
mal edilebilecegini diisiinmektedir

(13) 22 sayili kar haddi bagintis1 da yine Taylor (1987b : 1409-10)’da
esinlenerek kurulmugtur. Toplam kar hacmi, P* sermaye mallari fiyat endek-
sini gostermek ilizerermek iizere

H=xPXK=m{l v (WN +ME) ... cou cos con son ses s s (25)

olduguna gore, kar haddi
(WN+M'E)

e R O ) e (26)
| PR
olarak bulunacaktir. Ote yandan,
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K= lY* s (DU (27)

k ku
oldugu hatirlanarak,
L
R T Ll (28)
PY Pk

yazilabilecektir. Yukaridaki sonug, cesur bir basitlestirme ile

bigimine doniistiiriilebilir; ¢ilinkii kurulu sermaye kismen yerli, kismen it-

hal edilmis cihazlardan olusmaktadir ve doviz kurunun yiikselmesi, ceteris
paribus, sermaye stokunun TL. cinsinden degerini yiikselterek kar oranini dii-

stirmekterin.

(14) Modelde yer alan davranigsal bagintilardaki kismi tiirevlerin olasi

isaretleri iizerinde de kisaca duralim. (...)" igareti tam tiirevi, alt harfler de bu
harflerin simgeledgi degiskene gore kismi tiirevi gostermek lizere su 6ngorii-

lerde bulunabiliriz :

b ke e e o e e i S s e 1)
D0, > 0, hi®) € 0.t (2%)
My > 0 8"
MY 0, MR < .0, oot 9")
:‘!;; O s e s e T S S S8 6 e B S B (11%)

>0 s
N S
(PR, >0 = 1,208 ) o (20")
B 0 e e e 1)
ol (22"

d. Kaynak Kisiti Altinda Biiyiime : Ikinci Versiyon Ekonomi kapasite kul-

laniminin smurlarina eristirginde (6) denklemi
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' Y' = Y

bi¢imini alacak ve u bir degisken olmaktan ¢ikacaktir. Boylece fiyatlar ge-
nel diizeyini belirleyen (19) denklemine gerek kalmayacak, fiyatlar (4) denk-
lemi aracilig1 ile toplam talep tarafindan belirlenecektir. Ote yandan iicret
haddindeki degisme orani

W Z, )4 P T A G S RO B, 0 v wor v vomn woxm semss (217)
bagintisi ile elde edilecektir.

e. Uriin, Doviz ve Para Piyasas1 Dengeleri Uzerine

(1) Uriin Piyasas1 Dengesi

(4), (8) - (12) ve (17) denklemleri yardimi ile iiriin piyasas: dengesini

P (Y=C (=T )) + EP® (M' (v) + M° (¥, E': ) -x( E? ) =

PG+ Yor=P) oovoerren. (29)

bigiminde yazmak miimkiindiir. Nominal déviz kurunun ve kapasite kul-
laniminin sabit kaldig1 kosullar altinda (29) denklemi enfasyon hizi ile yurti-
¢i faiz haddi arasindaki bir baglantiya doniisecektir (Bkz. Sekil 1). Uriin pi-
yasasinda denge saglayan enflasyon hiz1 ve faiz haddi ciftlerinin gelenege
uyarak IS adin1 verecegimiz geometrik yeri, (P, 1) diizleminde negatif egimli
olmas1 beklenen bir egridir : Kapasite kullaniminin sabit tutulmasi, uY* (=
Y)’nin sabit tutulmas: anlamina gelmektedir.

m 4
Ug <l <l ...
. B
I
; ISg (umu, EmEp)
IS; (u=u,, E=Eg)
& IS, (Umu,  EmEp
Faiz haddi (r)
Sekil 1: Urin Piyasasi Dengesi
MULKIYE « CILT: XXIV * SAYI: 221 59

59



Y ve E sabit tutuldugunda P’nin artmas: nominal i¢ tasarruflarn ve net it-
halat1 artiracagindan, dengeyi saglamak iizere yatirimlarin canlandirilmasi
gerekecektir; bu da yurti¢i faiz haddinin diismesiyle gerceklesebilir. Ancak
yatirimlar beklenen reel faiz haddine karsi ¢ok duyarli ise ve/veya enflasyon
kar hadlerine olumlu yonde etki yapiyorsa IS egrisininyy pozitif egimli olma-
s1 s0z konusu olabilecektir. Kolayca gosterilebilecegi gibi -IS’nin altinda ka-
lan noktalar iiriin piyasasinda talep fazlasina, iistiinde kalan noktalar ise arz
fazlasina tekabiil etmektedir (14).

Belirli bir kapasite kullanim oram1 ve nominal déviz kuruna tekabiil eden
bir tek IS egrisi bulunmaktadir. Eger kapasite orani u. yerine u: olursa (ur >
uo) IS0 egrisi agsagiya dogru otelenecektir. Nedeni kolayca anlagilabilir : Veri
olarak alman P (ve dolayisiyla P) diizeyinde gelirin artmasi, gelirden sizinti-
lar1 artiracak, bunu kargilamak iizere yatirimlarin artmasi, dolayisiyla faiz
haddinin diigmesi gerekecektir (15).

Buna karsilik nominal doviz kurundaki yiikselisin yapacag: etki belirsiz-
dir, ¢linkii sabit P (dolayisiyla P) ve u (dolayisiyla Y) kosullari altinda deva-
lilasyon, ticaret agigimin TL cinsinden karsihiginin azaltabilir ya da ¢ogaltabi-
lir. Eger devaliiasyon dis ticaret dengesini ¢ok olumlu bir bigimde etkiliyor-
sa, IS egrisinin yukariya, aksi takdirde asagiya dogru Gtelenmesi beklenir.

Iktisat politikas1 araglarimin kullanimi sonucunda (u ve E ver: alinmak
iizere) IS’ nin ne yonde otelenecedi de kolayca kestirilebilir : Kamu harcama-
larinin artig1 IS’yi yukariya dogru oteleyecektir. Tavizli dig kredi girisindeki
azalma, ceteris paribus, nominal déviz kurunu yiikseltici etki yapacagindan
IS iizerindeki etkisi, devaliiasyonunkine benzer. Genigletici para politikas:
IS’ye dogrudan bir etkiy yapmayacak, kapasite kullanim oran1 yoluyla dolay-
I etkiler getirecektir.

(2) Doviz Piyasas1 Dengesi

(8) - (17) denklemleri aracihg ile doviz piyasas: dengesini, onceden be-
lirli ve/veya egzojen degigkenlerin tiimiinii sag tarafta toplayarak soyle yaza-
biliriz :

(14) (P,r) diizleminde gizilmig bir IS egrisi i¢in bkz. Taylor (1981 : 475-481).
(15) Taylor (1981 : 475-481)'de bu soy otelenme, “Fisher’gil” olarak nitelenmektedir.
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B°~1D,+V =P* (M'(Y)+M° (y__?-';i) . _@)) B (-ET) - GO

Nominal déviz kuru ve kapasite kullanimi veri alindiinda, (30) denklemi
enflasyon hizi ile yurtigi faiz haddi arasindaki bir bagintiya doniismektedir
(Sekil 2). Bu baginti (P, r) diizleminde pozitif egimli bir egridir; ¢linkii enf-
lasyon hizinin artig1, ceteris paribus, reel kuru agindirmakta ve net ithalat ar-
tigin1 finanse edebilmek i¢in faiz arbitraj marjim yiikseltmek gerekmektedir.
Dogaldir ki, dig sermaye faiz haddi farkliliklarina ne denli duyarh ise EB o
kadar dik, aksi takdirde o kadar yatik olacaktir.

EBo(u=uyp E=Ep
(P)* -EBy(u=u;, E=Ey

EB,(u=uy E=Ep

>

r
Sekil 2: Déviz Piyasas! Dengesi

Yukanda iiriin piyasasi i¢in yaptifimiz analizin benzerini bu kez déviz pi-
yasasi i¢in yaparsak agagidaki sonuglara ulasabiliriz :

(i) EB egrisinin altinda kalan (P ) ¢iftleri doviz piyasasinda arz fazlasina,
iistiinde kalan (P, r) ciftleri ise talep fazlasina tekabiil eder.

(ii) Nominal déviz kuru veri alindifinda kapasite kullanimimnin artmasi
EB’yi asagiya dogru, aksi ise yukariya dogru oteler.

(iii) Kapasite kullanimi veri alindifinda devaliiasyonun EB’yi ne yénde
Oteleyecegi a priori sdylenemez. Eger devaliiasyon ticaret dengesinde ¢ok
koklii bir iyilesmeye yol agmigsa ve dig sermaye akimimin faiz haddi farklh-
liklarina duyarlhili: gorece azsa EB egrisi devaliiasyon sonunda yukar otele-
necektir, ve vice versa. Sonug beklenen doviz kuru degigmelerinin ne dlgiide
dogru tahmin edildigi ile de yakindan ilgilidir.
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(iv) Para ve maliye politikalarindaki degisiklikler kapasite kullanimi sabit
tutuldugu siirece EB’de Gtelenmeye yol agmaz; egri iizerinde yeni bir (P, r)
ciftine ulasilir. Ote yandan, yeni tavizli dig borglanma saglanmasinin EB eg-
risinin ne yénde oteleyecegi a priori sdylenemez.

(3) Para Piyasas1 Dengesi

Para piyasas1 dengesi, (18) denkleminde icerilmistir. Gelenege uyarak LM
simgesi ile gosterecegimiz bu egrinin egimi konusunda a priori bir gey soy-
lenemez. Eger enflasyonist bekleyisler fiili enflasyonu ¢ok yakindan izliyor
ve paradan kagma cabuk gerceklesiyorsa, buna kargilik para talebinin faiz
haddine gore esnekligi gorece diisiikse LM egrisi Sekil 3’deki gibi agagi dog-
ru egimli olabilir. Enflasyona karg:1 giivence konusunda duyarlilif1 giderek
artan toplumumuzda bu durum giiglii bir olasilik gibi gériinmektedir. Ote
yandan eger para talebinin faiz haddine gore esnekligi oldukca yiiksekse ve
enflasyonun hizlanmas: paradan kagisi fazla ozendirmiyorsa pozitif egimli
bir LM ile kargilagilabilir.

e 4

LMz(U-Uz. E-EO)
LM.1(U-U1, E-Eo)
LMO(U-UO, E-Eo)

e
r

Sekil 3: Para Piyasasi Dengesi

(1) LM egrisinin altinda kalan (P, r) ¢iftleri para piyasasinda talep fazlasi-
na tekabiil eder, ve vice versa.

(ii) Nominal déviz kuru veri alindiginda kapasite kullaniminin artmasi
LM’yi yukan dogru oteler, ve vice versa.

(1ii) Kapasite kullammmi veri alindiginda devaliiasyon LM egrisinde bir
otelemeye yol agmaz; egri iizerinde yeni bir noktaya ulagilir. Bu sav, devali-
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asyonun para arzi iizerindeki etkilerinin sterilize edildigi varsayim altinda
gecerlidir.

(iv) Reel para arz1 artigt LMyi agag1 dogru geker, ve vice versa. Ote yan-
dan genisletici maliye ve bor¢clanma politikalari, kapasite kullanimi1 ve dola-
yistyla gelir diizeyi degismedigi takdirde LM nin konumunda bir degisiklige
yol agmaz, yine para arzi iizerindeki etkilerin sterilize edildigi varsayim al-
tinda.

(4) Genel Denge

Dogaldir ki genel denge (eger mevcut ise) Sekil 4’de goriildiigii gibi IS,
EB ve LM egrilerinin kesigme noktasinda olusacaktir ve bu kesisme noktasi
model ¢6ziimlerinin saglayacagi umulan belirli bir kapasite kullanim oranina
ve belirli bir nominal déviz kuruna tekabiil etmektedir. Ancak

(I) Herhangi bir model tanimlamasinin (specification) denge ¢6ziimiiniin
varlifinm garanti edemiyecegine ve uygulamada modelin kalibrasyonuna ge-
rek duyulabilecegine isaret edilmelidir. Bu ekonometrik tahmin agisindan
onemli bir sorun olabilir.

(ii) Denge ¢6ziimii mevcut olsa bile bu dengenin istikrarli olmayabilecegi
hatirda tutulmalidir. Yazimizin sinirh gergevesi i¢cinde genel dengenin istik-
rar kosullan iizerinde durmayacak, 1980’li yillarda yan sanayilesmis AGU de-
neyimlerinin 1s181inda kararsiz denge olasihigina dikkati ¢cekmekle yetinecegiz.

p A
EB(UmUgq, E=Egy)
P el
IM(u=ug)
lS(u =U o E= Eeq)
_’
r eq r
Sekil 4: Genel Denge
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Denge dinamigi sorunlarini tartigma dig1 birakarak, egzojen politika degis-
kenlerinden birinin, 6rnegin maliye politikasi uygulamasinin Sekil 4’deki ge-
nel denge konumunu nasil etkileyecegini gostermeye caligalim.

Maliye politikasi, kamu harcamalarinin artis1 ile, genisletici yonde uygu-
lanmis olsun. Gosterimde basitlik saglamak iizere asagidaki varsayimlari ya-
piyoruz. Yatirimlar reel faiz haddine az duyarhidir (IS egrisi asagiya dogru
egimli), para talebi faiz haddine az buna kars1 enflasyon bekleyislerine ¢ok
duyarhdir (LM agagiya dogru egimli), ve devaliiasyon ticaret dengesi iizerin-
de olumlu etkiler yapmaktadir.

Genigletici maliye politikasi baglangicta IS’yi yukariya dogru oteleyecek-
tir. Ancak bu politika fiyatlar-genel seviyesini, kapasite kullanim oranim ve
muhtemelen nominal déviz kurunu yiikseltecek, kapasite kullanim oranini ve
muhtemelen nominal doviz kurunu yiikseltecek, kapasite kullanim oraninin
artmasi IS’yi asagiya dogru, doviz kurunun yiikselisi ise IS’yi yukariya dog-
ru oteleyecektir. Bu etkilerin net bileskesinin IS’yi yukariya dogru 6telemesi
beklenir.

EB egrisi genigletici maliye politikas: ile dogrudan etkilenmez. Ancak ka-
pasite kullanimmin artist EB’yi asagiya, olumlu etkiler yaptigimi varsaydigi-
miz devaliiasyon EB’yi yukariya dogru oOteleyecektir. Bileske etki her iki
yonde olabilir.

LM egrisi kamu harcamalar artigindan ve kur degismesinden etkilenme-
yecek, kapasite kullanim oran artigi ve reel nakit depolarmin daralmasi
LM’nin yukariya otelenmesine yol agacaktir.

Bu degismeler sonucunda gerceklesmesi olas1 sonuclar hem faiz haddinin,
hem de enflasyon oranimin yiikselmesidir. Eger kapasite kullanim oranindaki
etkisi ¢ok giiclii, devaliiasyonun dig ticaret dengesine etkileri zayif ve ulusla-
raras1 sermaye akimlan faiz haddi farkliliklarina duyarh ise, degigmenin esas
itibariyle faiz haddi iizerinde gergeklegmesi, enflasyon oraninin fazla etkilen-
memesi beklenir (Sekil 5A).

Buna karsilik kapasite kullanimi1 miitevazi Olgiilerde artiyorsa, devaliias-
yon ticaret dengesini olumlu etkiliyorsa ve uluslararas: sermayenin faiz fark-
hiliklarina duyarlilif: azsa, degigme esas itibariyle enflasyon hizinin yiiksel-
mesi biciminde gergeklesecektir (Sekil SB).
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Sekil SA: Sekil 5B:

Genigletici Maliye Politikasi ; Genigletici Maliye Politikas::
Kapasite Kullaniminda Hizli Kapasite Kullaniminda Diigik
Artis, Etkisiz Devaliasyon Artig, Etkili Devaltiasyon

Yeni denge konumunun (dah diigiik enflasyon hizi, daha yiiksek faiz had-
di) veya (daha yiiksek enflasyon hizi, daha diigiik faiz haddi) kombinasyon-
lan1 vermesi teorik olarak imkéansiz degildir; ¢iinkii bu kombinasyonlarn sag-
layacak para piyasas: dengeleri bulunabilir. Somut iktisat diinyasinda boyle
bir olasilik, zayif olmakla birlikte ekonominin baglangi¢ konumuna ve mali-
ye politikas1 uygulamasinin dozuna bagh olarak ger¢eklesebilir.

3. TALEP KISITI ALTINDA BUYUME EVRESINDE IKTISAT
POLITIKASI UYGULAMALARI

a. Genel gozlemler

Tiirkiye ekonomisinin siirekli olarak enflasyonist baskilar altinda yasadi-
g1 1981-87 donemini talep kisit1 altinda biiylime evresi olarak nitelememiz,
Birinci Boliim’deki agiklamalarimiz igiginda sagirtici kargilanmamalidir.
Eger 6demeler dengesi kisit1 reel devaliiasyonlar ve ozellikle dig finans des-
tegi dolayisiyle ortadan kalkmis ve ekonomi daha onceki donemden kayda
deger atil kapasiteler devralmigsa, saptanmus fiyatlar diinyasinda gelir diize-
yini belirleyen unsur toplam efektif taleptir. Tavizli dig krediler bulunabildi-
gi ve/veya uluslararasi ticaret konjoktiirii Tiirkiye nin ihracatina yardimei ol-
dugu olgiide, genigletici para ve maliye politikalan ile toplam talebi hareket-
lendirmek ve bilyiime hizim yiiksek tutmak miimkiin olabilmektedir. Toplam
talebin unsurlar arasinda kaydirma yapmak da olasidir; sozgelimi mal ve hiz-
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met ihracatinda kayda deger artiglar izleniyorsa, ekonominin “kizigmasmi”
onlemek i¢in yurti¢i harcamalarda dlgiilii davranmak gerekli olabilir, v.b. (16).

Ne var ki, burada iktisat politikas1 yonetimi bir agmazla kars1 kargiyadir :
Biiyiime oniindeki d6viz kisitin1 agmak i¢in faiz haddi ve reel déviz kurunun
yiiksek degerlerine yaklagmak zorunlulugu vardir; oysa bu degiskenlerin
yiiksek degerlerde dengelenmesi, 6zel sermaye birikimini caydirict etkiler
getirmektedir(Bkz. 2 ve 22 sayili denklemler).

Eger ozel yatinmlar yeterince uyarilamiyorsa, toplam talebin canliligim
koruyabilmek i¢in kamu harcamalarimi artirmak zorunlu olacak, bu da kisa
donemde talep idaresinde biiyiik sikintilar yaratirken, ekonomiyi orta donem-
de kapasite kisitinin gegerli olacagi evreye hizla yakinlagtiracaktir. 1980’1i
yillarda hiikiimetin tercihi, 6zel sermayenin iiretkenligini ve karlihgini dolay-
11 yoldan artiracagi umulan alt yapi yatirnmlarina yonelmek olmusgtur.

b. Politika Ara¢ ve Amaglarinin Sec¢imi

Ikinci Boliim’de igaret edildigi gibi, modelin baglica iig iktisat politikas:
arac1 mevcuttur :Kamu harcamalarinda somutlasan maliye politikasi, para
politikas: ve dig borg politikasi (17). Bu politikalar aracilig: ile iktisat politi-
kas1 sorumlularimin kamu ounda yogun bir bi¢imde tartisma konusu olan alt:
degiskenin tiimiinii (iicret, faiz ve kar hadlerini, kapasite kullanim oraninda
somutlagan biiyiime hiz1, enflasyon hiz1 ve doviz kuru) denetlemesi soz ko-
nusu olamaz (18).

(16) Akgiir (1987 c : 5)’deki su satirlar ilgi gekicidir.”... (1980’lerde izlenen) model, Tiirkiye
ekonomisinin diinya konjoktiiriine bagimlihim artirmigtir. Diinya konjonktiirii uygun
oldufunda i¢ talep kisilarak ihracat artirilmakta, uygun olmadigina ihrag edilmiyenlere
i¢ piyasada talep yaratimaktadir” (vurgular yazarindir).

(17) Das borg politikas: dis borglan egzojen, rezerv degismelerini endojen alan bir modelde
doviz kuru politikasina doniisecektir. 2. ¢ (6)’daki agiklamalarimiza bkz.

(18) Iktisat politikalarindaki serbestlik derecesi ile ilgili bu gozlemimizi 1981 baslarinda Ar-
jantin Merkez Bankasi Bagkan Yardimcilif1 gorevini yiiriiten Alejandro Reynal’in soz-
leriyle somutlagtirmak istiyoruz : “...Ya fiyatlar kontrol edersiniz, ya ticreter, ya para
arzini, ya déviz kurunu. En liberali de dahil, dordiinii de serbestge dalgalanmaya birakan
herhangi bir ekonomi tamimiyorum. Biz ilk iiciinti dalgalanmaya biraktik ve insanlarin
déviz kuruna uyum gostermesini istedik. Digerlerini kontrol etmeye kalkmak karabor-
salar yaratir.” (Euromoney, 1981 : 32). Arjantin’in déviz kurlarim kontrol ederek, fiyat
bekleyislerini diizenlemeye doniik talihsiz girigimin felsefesinin yansitmakla beraber bu
almti, diga agilmaya ve fiyat denetimlerini kaldirmaya heveslenen AGU’lerin agmazimi
somut olarak yansitmaktadir.
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Eger ekonomik yonetim, gelir hedeflerini belirleyen bir parametre olarak

kapasite kullamm orani’ni, 6zel sermaye birikiminin temel belirleyicisi olan
kdr haddi’ni ve kaynak tahsisi kararlarinin 6nemli bir yonlendiricisi olarak
faiz hadleri’ni kontrol etmeyi amagliyorsa, enflasyon hizi, doviz kuru (ve esa-
sen kapasite kullanim oram ve enflasyon bekleyislerinin bir fonksiyonu oldu-
gunu kabul ettigimiz) iicret haddi’ni kontrol edemiyecektir. 1980’lerin popii-
lerligini hi¢ yitirmeyen “enflasyon canavari” edebiyatina ve buna son yillar-
da eklenen “caliganlarimiz1 enflasyona ezdirmeyecegiz” edebiyatina ragmen,
1980’11 yillar ekonomik yénetimlerinin saydigimiz son ti¢ degigkeni denetle-
mek ve/veya tatminkdr diizeylerde tutmaktaki bagansizliklan raslant1 sayil-
mamalidir. A¢ik ekonomi, dogas: geregi, ekonomide karar alma ve denetle-
me imkanlarmin bir 6l¢iide yitirildigi bir ekonomidir.

Dolayisiyle iktisat politikas: sorumlularinin 1980°lerde amag ve araglar
arasinda fiilen g0yle bir gorev eslemesi (assignment) yapmig bulundugunu
diisiiniiyoruz : Maliye politikasi ile kapasite kullamim (gelir) diizeyini, para
politikas: ile kar hadlérini, dig bor¢lanma politikasi ile faiz hadlerini kontrol
etmeye ¢aligmak.

Bu esleme konjoktiir politikas1 agisindan garip kargilanabilir; para politi-
kasmin enflasyon, dis bor¢glanma (veya kur) politikasinin 6demeler dengesi
acig1 hedeflerine tahsisi ilk bakigta sagduyuya daha uygun goriinebilir, An-
cak unutulmamalidir ki 1980’lerin ekonomik modeli salt bir konjoktiirel mo-
del degil, aym1 zamanda az gelismis bir ¢evre kapitalizminin biiyiime mode-
lidir. Odemeler dengesi agiklarina (dolayisiyla bu agiklarm 6nemli bir belir-
leyicisi olan doviz kuru’na) kontrol edilmek istenen temel degiskenler arasin-
da yer vermeyisimizi yadirgayacak okurlarimiz kendilerine gunu sorabilirler
: Niye hiikiimet sorumlular1 6demeler dengesi agigini1 daraltma ile 6giinmek
yerine 1980’den bu yana siirekli olarak ihracat artigin1 vurgulamakta ve uzun
vadede birikimli 6demeler dengesi agiklarindan olusan dis borg stokunu
onemsemez goriinmektedirler?

Ozel bir durum olarak uluslararas: sermaye hareketlerinin tam akigkan ol-
dugu ve yurtici faiz haddinin bir (risk primi + (beklenen) devaliiasyon orani)
farki ile uluslararas: faiz haddine esit bulundugu varsayimi altinda (18) denk-
lemi yerini
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rmE4 1 4 RISk PHMIT  svveerersrorneiiiiiiiiiin, (31)

ne birakacaktir. Bu kosullar altinda para piyasas: dengesi denklemi faiz had-
dini degil, enflasyon oranini belirleyen bir konum kazanir; enflasyon ile de-
valiiasyon arasinda birebbir iligki kurulur. Toplam talep diizeyi makroekono-
mik politikalarla belirlendikten sonra programin dis finansmanindan kaygi
duyulmaz; ciinkii olugacak ddemeler dengesi agiklar adeta otomatik bicimde
finanse edilmektedir. Ciinkii iilkenin “dis itibar1” ¢ok yiiksektir! Tiirkiye ik-
tisat yonetiminin bu diislerden 1rak olmasini dileriz.

Eger iktisat politikas1 sorumlular1 formel (yasal denetim ve bask1) ve in-
formel (telkin, ikna, v.b.) araglarla iicret artiglarin1 kontrol edebiliyorlarsa (ki
bu salt 1980-83 dénemi i¢in degil, 1983 ve sonrasi i¢in de gegerlidir), Tikti-
sadi yonetim yukarida saydigimiz ii¢ amag degisken diginda bir degigkeni da-
ha denetleyebilir. 1980-82 yillarinda bu degiskenin (en azindan 1982 yazin-
daki finansal krize kadar) fiyatlar genel seviyesi oldugu diisiiniilebilir. Nite-
kim resmi doviz kurlarinin giindelik olarak ilanina 1981 Mayis’inda baglan-
mig ve reel doviz kurunun yiikselmesine yesil 151k yakilarak, hiikiimetin dviz
kurlarin1 eskiden oldugu gibi denetlemek istemedigi, en azindan yiiksek
kur/diisiik enflasyon hizi eglemesi ile bir uzlag1 aradig izlenimi verilmistir.
1982 finansal krizi, faiz hadleri i¢in amaglanan bir denge diizeyi var olsa bi-
le, finansal piyasalarda bu dengenin istikrarsiz olabilecegini, dengesizlik di-
namiginin (18) denkleminin ima ettigi denge dinamiginden ¢ok daha nemli
olabilecegini gosteren bir “yol kazas1” (!) dir.

Aralik 1983 sonrasinda iicretleri kontrol etme politikasinin uygulanabildi-
gi sinirlar icinde, amaclar listesine eklenen geyin enflasyonu degil, doviz ku-
ru’nu kontrol etmek oldugu anlagilmaktadir. Nitekim 1986 nn ilk ¢eyregin-
de ve 1987 ekim - 1988 Subat arasinda déviz piyasasindaki spekiilatif baski-
lara hiikiimet (ikinci spekiilatif hummaya karg: tedbir alirken se¢im ve yeni
hiikiimetin kurulusu gibi nedenlerle biraz gecikmekle birlikte) sert, hatta 4
Subat 1988 kararlarinda oldugu gibi belki gerektiginden de fazla tepki gos-
termistir,

c. Kaynak Kisit1 Altinda Biiylimeye Gegisin Sorunlar

Talep kisiti altinda biiyiime rejiminden kaynak kisiti altinda biiylimeye
gecis su kosullarda gergeklesebilir :
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(i) Ekonomi kapasite kullanim sinirina ulagsmadan déviz kitlig: (ya da sik
sik kullanilan deyisle doviz aglig) ile kars1 karstya kalir, Eger reel doviz ku-
runu yiikselmesine ragmen ihracatin belirli bir iist sinirin Stesinde geligtiril-
mesi ve ithalatin da yurtici iiriinlerle ikame edilerek belirli sinirlarin altina ce-
kilmesi ya hi¢ miimkiin olmuyor, ya da goze alinamayacak kadar yiiksek re-
el doviz kurunda gergeklesebiliyorsa, 6te yandan dig piyasalardan bor¢lanma-
nin kredi itibari ile ilgili siirlarina erigilmigse, ddemeler dengesi tamm esitligi

F‘ M (Y) =B°+B-1i D, SNGBY N wonme sscs winie woiis sADSI® WiR@ i K X (32)

ye doniisecektir. (32) denkleminden hesaplanacak Y degeri u *Y* ‘dan kiigiik
ise, gayrisafi yurti¢i hasilayi ithalat kapasitesi belirleyecek ve hasila artigi du-
racaktir. 1980’11 yillar Latin Amerika ve Afrika’simi ¢agristiran bu kabus bir
faiz goku, ya da uluslararas1 piyasalardaki bir giiven bunalimi ile giindeme
gelebilir. Ancak Tiirkiye’nin “yapisal uyum” programina sagladig: dig des-
tekler boyle bir felaket senaryosu olasiliginin ¢ok yiiksek olmadigim diigiin-
diirmektedir. Feldket senoryosu, dig finansman merkezleri ile miizakerelerin
zamanlanmasi ve yiiriitiiliigiinde basarisiz kalinirsa giindeme gelebilir; ¢iinkii
bu merkezler genelde Tiirkiye’ye dis kaynak saglanmasindan yana oldukla-
n halde, 6zelde kendi kredi agiliglarinin (exposure) sinirhi tutulmasini isteye-
cektir.

(i1) Ikinci olasilik, ekonominin déviz kisitina ulasmadan iiretim kapasite-
si kisitlarina ulagmasidir. Ozel kesim yatirim faaliyetlerinin 1980°lerdeki za-
yiflig1 ve imalat sanayiinde kapasite kullanim oranlarindaki siirekli artiglar bu
olasiligr 1980’ler sonunda giindeme getirecege benzemektedir (20). Dolayi-
siyla, modelin kaynak kisit1 altinda biiyiime versiyonunda doviz degil, iiretim
kapasitesi kisitin1 gézoniine almig bulunmaktayiz.

(19) Bkz. Dornbusch (1982 : 703).

(20) Bkz. Akytiz (1988 : 22-24) ve Tiirel (1987 : 19). 1986-87 yillarinda toplam
Ozelyatinmlarin artig gostermesi, esas itibariyle konut yatirimlarindaki canlamanin
sonucudur. Ayni yillarin konut yatirimlarinin tahmininde ise konut yapim baslangiclan
ve bitimlerinin mekanik bir bi¢imde sabit katsayilara baglanmasindan kaynaklanan
vahim hatalar vardir. Buna yatinm ve tiiketim serilerinin deflasyonundan gelen sistem-
atik hatalar da eklendiginde kisa zamanda “hayali ihracat” yaninda “hayali yatinm” ve
“hayali tasarruf”’ sorunlariyla da ugrasacagimiz anlasiliyor.
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Kaynak kisit1 altinda biiyiime evresine gecisi en azindan bir siire erteleye-
cek faktorlerin ortaya cikabilecegini de kaydetmeliyiz. Bu faktorler doviz
bollugunun daha da siirmesine yol agacak dig “sok™ lar (diinya ticaretinde
carpic1 gelismeler, AGU dig borg ana para ve/veya faiz yiiklerini evrensel dii-
zeyde hafifletme ile sonuglanacak kararlarin Tiirkiye’ye yansimasi, Orta Do-
gu ve Dogu Avrupa’da yeni ihra¢ pazarlar kazanilmasi, v.b.) olabilir (21).
Ya da zayif goriinen 6zel birikim temposunu kamgilayict i¢ soklar yaganabi-
lir : Artan tekellesme fiilen bir iicret daralmas1 anlamina gelecek bicimde kar
marjlarim yiikseltebilir, ya da 1980’li yillarda kamu kesiminin ingasina hiz
verdigi alt yapi, 0zel yatinmlarin tamamlayicisi olarak hasila/sermaye ora-
ninda yiikselmelere yol agabilir. Dig ekonomik iligkilerde uzmanlagmanin
ve/veya miitevazi teknolojik yeniliklerin etkinlik kazanglarini da unutmamak
gerekir. Ne var ki, 1988 ortalarindaki ekonomik goriiniim, s6z konusu faktor-
lerin varlig1 ve etkisi iizerinde iyimser olmayi gii¢lestirmekte, Tiirkiye eko-
nomisinin durgunluga yonelmekte oldugu izlenimini vermektedir.

(ii1) Teorik diizeyde s6z konusu olan, ancak modelimizin yapisi dolayisiy-
le bagtan disladigimiz bir olasilik, ekonominin reel iicretlerin diisiikliigii ve
boliisiim esitsizliginden kaynaklanan nedenlerle toplam talep yetersizligi ile
karsikarsiya kalmasidir. Taylor (1987a : 12-13)’iin “stagnationist” olarak ni-
teledigi bu senaryonun 1980’1i yillar Tiirkiye’sinde gecerliligi tartigmalidir;
talepteki herhangi bir bosluk, uygulamada kamu harcamalarinda artiglarla ka-
patilmakta ve boyle bir yaklasim nominal iicretleri yiikselterek 6zel kesimin
birincil maliyetlerini artirmaya tercih edilmektedir. Bagbakan Ozal’in biiyiik
sehir belediye bagkanlarina “Is¢ilerinizin iicretlerini artirmayin, bunun yerine
gecekondulara belediye hizmetleri gotiiriin ve onlara tapu dagitin” talimatin
verdigi kayitlardadir (22).

(iv) D1sg ve i¢ bor¢ ddemek i¢in dnemli miktarda birincil fazla yaratmaya
ve bu nedenle aciklarimi radikal olarak daraltmaya zorlanan kamu kesiminin
bu tutumunda 1srar ederek toplam talebi garpici bir sekilde geriletmesi de

(21) Bu vesileyle 6demeler dengesi basarimimi salt doviz kuruyla degil, reel ticretlerin
asinmasina karg1 gosterilen direncin azalmasi ile de iligkilendirmek geregine deginelim.
Bkz. Dornbusch (1980 : 70-81).

(22) Aktaran : Boratav (1988 : 33).
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beklenmelidir : sermaye kesimindeki desteklerini yitirmemesi i¢in birileri hii-
kiimete agik finansman ve/veya miisamahakar para politikasinin erdemlerini
(yeniden?) dgreteceklerdir.

Hiikiimet kamu agiklarinin finansmani i¢in emisyonu ve/veya tahvil ihra-
cim belirli sinirlarindan 6teye zorlayamayacag, aksi takdirde fiyatl\ar genel
seviyesi ve/veya faiz hadleri iizerinde arzu edilmeyen baskilar olugacag ka-
misinda ise, biitce kisitimi (fiscal constraint) biiylime oniindeki yeni bir kisit
olarak algilayabilir. 1980°li yillarin ¢ikis konjonktiiriinde i¢ ve dig borg yiikii
artig egilimi gostermekle birlikte, ekonomik ydnetim but:;e kisitimi biiylimeyi
engelleyen bir kisit olarak gérmemigtir.

4. IC KAYNAK KISITI ALTINDA BUYUME
a. “Stagnat Mater Dolorosa”?

I¢ kaynak kisit1 altinda biiyiime evresinin kagimlamayacagim sezdigimiz
yaklagmasi, akla goyle bir soru getirmektedir. Iktisadi biiyiimenin bu evrede
bir duragan durum (steady state) dengesine veya benzerine yaklasmas: miim-
kiin miidiir? Miimkiinse hangi kosullar altinda?

Modelin belirlenmesinden kaynaklanan nedenlerle bayag: (trivial) sinr
¢oziimleri disinda durgun durum (stationary state) dengesi olas1 goriinme-
mektedir. S6zgelimi kér, reel iicret ve faiz hadlerinin degismedigi, nominal
déviz kurunun sabit bir enflasyon farki oraninda yiikseldigi, dis fiyat soklari-
nin yaganmadif1 ve ddemeler dengesi agifini sifirlayan bir reel doviz kuruna
ulasildig: takdirde

o B v s s e e s s S Y S WA W W (33)
Y k

bagntisin1 saglayacak bir yatinm/GSYIH oram,

UVPGY GV B Yo & ame nvis s some moies mis mias sies sims L Bl Bl (34)

durgun durum dengesini saglayabilir, ancak bu “¢6ziim”iin pratik anlam
yoktur. Ozel yatunm/GSYIH orani, Tiirkiye’de iktisadi bunalimlarin en yo-
gun doneminde bile d/k’nin yaklagik trend degeri olan % 1.5-2 ¢evresine diig-
memigtir.
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Benzer bi¢cimde, modelin formiilasyonunu basitlestirmeden duragan du-
rum (steady state) liretecek bir genel ¢oziime ulasmak zor goriinmektedir.
Ancak iktisat politikasi a¢isindan ilging olan bazi 6zel ¢oziimler iizerinde du-
rulabilir. S6zgelimi, ekonominin durgunluk evresinde

(i) gelirin iicret ve iicret dis1 kategorileri arasinda boliimiinii istikrarl bir
diizeye getiren ve boylece yurtiginde gelir ¢cekismesini az da olsa yatigtiran,

(ii) dig bor¢/GSMH oranini istikrarlandirarak dig sermaye cevrelerine Tiir-
kiye’nin dig bor¢lulugunun siirdiiriilebilir oldugu izlenimini veren,

(iii) veya bu iki kogulu birlikte saglayan pozitif bir kigi bagma GSYIH ge-
lir artig hizinin var olup olmadig: sorgulanabilir.

Birinci 6zel ¢oziim, iiretimin teknik katsayilar (k, d,n, a, u*) ile fiyat ve
iicret olusumunu etkileyen katsayilarin (m, v, a) sabit oldugu kosullarda, fi-
yat ve doviz kuru degigmelerinin tam Sngoriisii altinda

9-k-7f( i s e v RO D B SO TR RS B S 6 (352)

biiylime hizina ulagilmasidir. Bu hiza ulagildiginda istihdam ng hiziyla bii-
yiimekte, reel iicretler verimlilik artiglarina bagh olarak g (1-n) hiziyla art-
makta, nominal déviz kuru enflasyon farkliliklarn Glgiisiinde oransal degisme-
ye ugramaktadir. Yiiksek bir enflasyon hizinda gergeklesmesi beklenen boy-
le bir dengede tiim faktor fiyatlar enflasyona endeksleneck; para yanilmasi
sozkonusu olmayacaktir. Tam 6ngorii varsayildigindan, enflasyonun boylesi-
ne kurumsallagmasina herhalde banknot matbaas: emekgilerinden ve canta
imalatina gegmeye zorlanan ciizdan imalat¢ilarindan bagka kaygilanan bu-
lunmayacaktir. Ote yandan kér haddi ve reel faiz haddi istikrar kazandigin-
dan 6zel yatinmlann tek belirleyicisi yurtici gelir diizeyi olacak, bu iligki en
basit bigimi ile sabit oranlilik olarak diigiiniiliirse (35) denklemi elde edile-
cektir.

Somut biiyiikliikler olarak I/Y’nin 1980’lerde % 10 g¢evresinde kaldigi
(bkz. Tablo 3), uluslararasi 6érnekler yardimi ile d’nin 0.03, k'nin ise 0.4-0.7
dolaylarinda bulunabilecegi kestirilirse duragan durum biiyiime hiz1 % | - %
4 dolaylarinda hesaplanacaktir, Niifus artig hiz1 ve istithdam imkéanlan gozo-
niine alinirsa bdyle bir duragan dengenin kisi basina yurtici hasilanin az ¢ok
sabit kalabilecegi, ancak iggiiciine katilma oraninin siirekli olarak gerileyece-
g1 ve bagimli niifus oraninin artacagi yoz bir denge olacagi sdylenebilir.

Bu yoz dengede dis borg yiikii sabit tutulabilir mi? (16) denklemini reel
yurti¢i para birimi cinsinden.
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RO-D.y)=RB=I D41 BDy  .ovirerereneiiieaanannns (36)
biciminde yazalim, Burada B - I D, borg servisinden arinmis édemeler
dengesi destegini gostermektedir.

Tanim olarak dis borg yiikii

............................................

ve dig borg yiikiindeki degisme

il By 38
Af YAD+D.A(Y) (38)

olarak elde edilecektir. Islemler sonucunda

At BO=D) lf(D (62_ . S (39)

: Y

ve (36)’dan dig borg artisinin egdegeri (39)’da yerine konularak

R@B-1D,  iRD, AR AY

_ S Y s s v s v (40)
Af v & g f ( R )
ve
i S 41
"""Y"" = T T T T T T T S T R ( )
konularak

R®B-iD,) - ..

Af = _._...T.1_+f(;+n_y) ............................ 42)
elde edilecektir. Dig bor¢ oraninin stabilize edilmesi, ancak
THR=Y m 0 vttt e e e 43)

ile miimkiindiir. Eger duragan durumda R sifira egitleniyorsa biiyiime hi-
zinin diinya sermaye piyasalarindaki reel faiz haddinin altinda kaldig: kosul-
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larda borg servisinden aritilmig 6demeler dengesi agig1 (yani P¥M-V -P* X))
sifirlansa bile, borg yiikii artacaktir. Ancak diinya faiz hadlerinin daha once
hesapladigimiz duragan durum biiyiime haddinin (% 1 - % 4) ¢evresinde ve-
ya onun altinda kalmasi halinde dig bor¢ yiikii azalabilecektir. Diinya reel fa-
iz hadleri bugiinkii % 5-6’hk diizeyinden agagiya inmedigi ve AGU borglu-
luguna evrensel bir ¢oziim bulunmadi: takdirde duragan durum Tiirkiyesi
hizli degil, yavag biiyiidiigii igin dis borg yiikii siirekli kabaran bir AGU ol-
maya adaydir. Yoz dengede i¢ borg yiikiiniin sabit tutulabilmesi de kolay ol-
mayacaktir, Kapali ekonomi varsayimi altinda i¢ bor¢/GSMH oraninin reel
olarak sabit kalabilmesi (enflasyon vergisi ve senyoraj (segniorage) yolu ile
borg yiikiiniin aginmasi hesap dig1 birakilirsa) kamu kesiminin i¢ borg faizi di-
sinda kalan “birincil” a¢1@1 sifirlamasina ve reel faiz oraninin ekonominin bii-
yime hizin1 agmamasma baghdir (Krs. (42) sayili denklem). Bu sartlarin
1980’lerde saglanamadigi, Tiirkiye ekonomisi durgunluk evresine girerken
daha belirgin duruma gelmistir.

Kamu i¢ borg yiikii siirdiiriilemeyecek diizeylere yiikselirse, hiikiimet ka-
mu aciklarim1 kapatmaya yonelik bir mali uyum (fiscal adjusment) pro-
gramina ihtiya¢ duyabilir. Ancak biitge kisit1 (fiscal constrain)’nin modelim-
izde kaynak kisintisina ek, yeni bir kisit olarak gézoniinde bulundurulmasina
gerek yoktur; ¢iinkii mali uyum programi enflasyon hizi ve/veya nominal faiz
haddinin yeni bir amag¢ degigsken olarak denetlenmek istenmesiyle es an-
lamlidir. Dogaldir ki, mali uyumun giicliikleri kamu kesimine yeni kaynak
saglanmas:1 ve/veya dig bor¢ yiikiiniin hafifletilmesi ile azalabilir (bkz.
Carneiro ve Wernck, 1988). Mali uyum programi giindeme getirilmedigi
takdirde olugabilecek yiiksek enflasyon siireci, para yanilmasi varsayilmadik¢a
modelimizin analitik ¢ercevesinde degisiklik gerektirmeyecektir

Tiirkiye’nin 1978-79’daki bunalimim giddetlendiren i¢ ve dig agiklar soru-
nunun hilad giindemde oldugunu en ¢arpici bigimde ortya koyan durgunluk
ekonomisi tablosu, yazarak klasik miizik kiilliyatindaki taninmig agitin, “Sta-
bat Mater”in (biraz egilip biikiilmiis) dizelerini hatirlatiyor : Ekonomisi du-
ralayan anayurt, acili ve gozyaslari i¢cinde, ongorii ve ufuk yoksunlugundan
carmiha gerilmig evlatlarimi seyretmektedir.

b. Durgunluktan Biiylimeye

Tiirkiye’de yiizelli y1la varan ¢agdaslasma ve demokratiklesme deneyimi
ile, kayda deger sanayi alt yapisi ile, geng ve dinamik insan giicii potansiyeli
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ile, toplumun giin gectikce artan refah talepleri ve 6zlemleri ile, duragan du-
rum ekonomisini yan yana diisinmek uzun vadede tutarli goriinmiiyor.
Sorun, yeni bir ¢ikis evresinin hangi faktorlerin itigiyle baglayabilecegidir.

Durgunluga varisi erteleyebilecek olan ve 3. ¢’de tartistigimiz faktorler,
tek baglarma bdyle bir ¢ikis igin yeterli goriinmemektedir. Dolayisiyle dar an-
lamu ile ekonomik ¢ikig, iiretim bagintilarindaki eski parametreleri silip yeni
bir baglangi¢ getirebilecek ve iiretim yapisin1 hizla degistirerek, iiretken ser-
maye stokunu nitel bir degismeye ugratacak teknolojik degismede, yeni iiriin-
lerde, yeni iiretim siireglerinde, yeni tiiketim ahgkanflklannda yatmaktadir.
Bunun toplumsal yap: ve iligkileri de koklii bir bigimde etkileyecegi, siyasal
ve toplumsal yenilikler alanina tagacag soylenebilir; ancak bu konularin
ayrintih analizi bilgi sinirlarimizi agiyor.

Herhalde semalagtirmaya calisgtigimiz model, 1981/2°de baslayan c¢ikis
evresini tamamlayacak olan inig (durgunluk) evresinin bitimi ile Omriinii
tiikketecek; yeni ¢ikig evresinin biiyiime ve durgunluk senaryolar1 yeniden
yazilacaktir. 1980°1li yillar1 bundan boyle degismesi s6z konusu olmayan
toplumsal ve iktisadi bir yoriinge, bir tiir “kader” saymak yanligtir saniyoruz.

5.SONU

Artik eskimig bir plakta (1964) Gilbert Becaud sdyliiyor, “Ve Simdi...” (Et
Maintenant...) :

ve bir aksam

aynamda

¢ok 1yi gorecegim

yolun sonunu

vedalagma aninda

ne bir ¢icek

ne gbzyasi

gercekten kalmadi yitirecek bir seyim

gercekten kalmadi.”

Hepsi bu kadar.
Temmuz 1988
Ankara.
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TABLO 1:
Orta Gelirli, Yar1 Sanayilesmis Ulkelerde Distan Gelen Soklarin
Kayna@ ve Tepki Bicimleri, 1973-1982

GSMH'NIN  YOZDESI OLARAK

YURTIGI POLITIKA TEPKISI

Dig Diger
Acikta Dig Dig Yurtigi  |hracatOram  lthalat Orani
Artig Sok Etkiler Massetme  Deflismesi  Degismesi Kalint

(1) (2 @ (4) ®) (©) @

1973-73 Dénemi
Arjantin  -1.5 19 -0.3 -0.3 -25 0.2 -0.5
Brezilya 1.4 1.2 1.2 0.2 05 -1.5 0.0
Kore 0.0 8.2 0.3 0.8 -19.8 11.4 -0.9
Meksika 0.2 0.2 08 0.0 -1.0 0.2 0.0
Tarkiye 1.7 30 0.2 0.1 18 -3.7 0.3

1978-82 Dénemi
Arjantin 85 -0.9 6.9 0.5 0.7 20 -0.7
Brezilya 2.7 44 17 0.4 -1.7 141 -0.1
Kore 15 9.2 1.3 -1.5 -7.2 -0.2 -0.2
Meksika -3.7 -0.9 1.6 0.2 -4.8 0.3 -0.1
Turkiye (8) 0.3 4.7 -1.8 -0.3 -3.6 14 0.0

(1) Doénem basi ve sonu di§ agik oranlan karsilastirmas: olarak.

(2)

3

)
)
()
)]

(8)

Pozitif isaret olumsuz etkileyen dig soklar gosterir. Bu baghik altindaki soklar, ticaret hadleri
kotiilesmesinden, uluslararas: faiz hadlerinin artisindan ve diinya ticaretinin yavaglamasindan olugan
etkilerin bileskesidir.

Pozitif igaret olumsuz etkileri gosterir. Bu baghik altindaki etkilerin kaynaklari, dénem basgi ve sonu
arasinda dig bor¢ birikimi, dig aleme yatinm kazanci transferleri ile is¢i dovizleri ve benzeri
karsiliksiz transferlerdeki gerilemedir.

Pozitif igaret di agig1 artinci bigimde yurti¢i harcamalarin arttifini gosterir.
Negatif igaret dis agif1 azaltici bigimde ihracat oranlarinin arthigim gdsterir.
Negatif isaret dig agif1 azaltici bicimde ithalat oranlarimin azaldifim gosterir.

ikinci mertebe terimlerden ve gapraz etkilerden olusur ve su bagintiy: saglar :
Dis agik oraminda artig = Dis sok + Diger dis etkiler + Yurti¢i massetme artis1 + [hracat oram
degigmesi + [thalat oram degigmesi + Kalint

1978-81 dénemi.

Kaynak : Helleiner (1986 : 902-907)
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TABLO 2 :

Odemeler Dengesinin Baghica Unsurlari, 1977-1988

(Cari fiyatlaria, milyar $)

Net Dig

Mal ve Hiz- Faiz  Malve Hiz- Odemeler Rezerv

met Ithalat Odemeleri  met lhracati Dengesi Borglanma Degismeleri
Yilar  (P°.M) D)) (PPX+V)(2  Agli(B)  (NFB)(3) (ARES)(4)
1977 6.236 0.320 3.416 3.410 2.773 0.367
1978 4.713 0.489 3.937 1.265 1.239 0.026
1979 5.201 1.010 4.798 1.413 1.326 0.087
1980 8.126 1.138 5.856 3.408 3.498 -0.090
1981 9.070 1.443 8.594 1919 1914 0.005
1982 9.592 1.465 10.222 0.835 1003  -0.168
1983 10.138 1.441 9.751 1.828 1980  -0.152
1984  11.708 1.586 11.885 1.407 1.341 0.066
1985 12.681 1.753 13.421 1.013 1.136  -0.123
1986 12.191 2.134 12.797 1.528 2314  -0.786
1987 15.404 2.350 16.797 0.957 1446  -0.489
1988 17.780 2.950 19.845 0.885 1.400 -0.515

(1) Yabanci sermaye kir transferleri mal ve hizmet ithalat: igindedir.

(2) Kargiliksiz 6zel ve resmi transferler dahil.

(3) Net hata ve noksan, net dig borglanma icinde hesaba katilmigtir.

(4) (-) igaret, rezerv artisini simgeler.

(5) 1988 Yili Program hedefi.

Kaynak : Maliye ve Giimriik Bakanhg1, 1987 Yillik Ekonomik Rapor ve DPT, 1988 Yili Programi’ndaki

verilerden hesaplanmugtir.
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TABLO 3:

Baz1 Makroekonomik Gostergeler, 1979-1988 (1)

Program

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 (3 1988
1. Yilik GSMH artg hizi, % 04 11 41 45 33 59 51 80 68 50
2. Fiyatlar gn. sev. artig huzi, % (3) 71 104 42 27 28 50 44 33 31 48
3. Reel ddviz kuru (1981:100) (4) 132 102 100 89 81 76 76 67 64 -
4. Vadeli mevduat nominal faiz 19 29 38 38 34 56 52 50 49 -
hadleri, azami, net (5)
5. Kamu kesimi agiji/GSMH, % 105 62 63 30 40 33 18 33 60 a3
6. Odemeler denag!i3i/GSMH, % 20 &2 35 241 4.1 28 19 26 15 13
7. Toplam tasarrufiar/GSMH, % (6) 200 208 205 182 165 171 186 220 235 252
8, Ozel sabitsermayeyat/GSMH,% 81 86 75 74 75 74 75 68 114 121
9. Kamu sabit ser. yat/GSMH,% 109 109 118 114 115 110 112 135- 135 135
10. ImalAt san. yat.toplam SSY, % 23 27 28 22 21 22 21 20 15 16
11. Ihracat/GSMH, % (7) 37 50 72 106 111 142 149 1%.0 159 184
12. lthalA/GSMH, % (&4 82 132 144 163 179 214 217 192 219 240

(1) Tabloda yer alan oranlar cari fiyatlarla verilmig biiyiikliiklere gore hesaplanmugtir.

(2) Son GSMH tahminleri ile diizeltilmemis rakamlar.

(3) GSMH zimni deflatérii cinsinden, yuvarlatilmig rakamlar (1987 yili tahminleri Nisan 1988'de DIE
tarafindan yenilenmis ve yiikseltilmigtir).

(4) Metindeki karsilif1 1/R'dir (endekslenmig olarak).

(5) Keyder (1988 : 62)’den yuvarlatilarak alinmugtir,

I (6) 1986-1987 rakamlari, konut yatinmlarimin tahminindeki yanilma dolayisiyle yiiksek tahmin edilmek-

tedir.

(7) TL’min asin degerlenmis olmasi dolayisiyle 1979 yili rakamlan diigiik tahmin edilmektedir.

Kaynak : DPT, Yillik Programlar'dan hesaplanmistir. Reel déviz kuru TCMB serisidir.
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