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ABSTRACT

Having been effective in Republic Era, Devaluation taking places in
most of the stability programs is seen to as unique used instrument of them.
However, in order to obtain expected results , many factors must be
considered. Other condition leading success of devaluation is that the rising
of price should be blocked after devaluation process in related country.But
this is rarely event because, the rising of import goods’ prices affects the
whole economy. Many negative conditions are confronted in respect to
evaloution of our country’s devaluation. Hence, It is observed that the
positive enverioment gets loosing and finally the stability program remains
with undemanding results. In our studying, the main focus is this
observation and its core results.

Keywords: Devaluation, Turkish economy, Effect of devaluation

GIRIS

Cumbhuriyet tarihi i¢cinde uygulamaya giren istikrar politikalarinin bir ¢ogu
devaliiasyon uygulamast ile baglamakta olup, hemen hemen biitin istikrar politika-
larinin tek uygulanan enstrimani halinde goériilmektedir. Oysa devaliiasyondan
beklenen sonucun alinabilmesi icin pek ¢ok faktérin dikkate alinmast gerekmekte-
dir. Devaliiasyonun basarisindaki ilk kosul, devaliasyon yapan tlkede devaliiasyon-
da sonra fiyatlardaki artist durdurabilmesi gerekmektedir. Oysa bu ¢ogu zaman
mimkin olmamakta, 6nce ithal mallarda ortaya ¢ikan fiyat artigt tim ekonomiyi
etkilemektedir.
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Ulkemiz agisindan devaliiasyonun incelenmesi durumunda bir ¢ok olum-
suzluklarla karsilasildigi gériilmektedir. Nitekim bitiin istikrar tedbirlerinde énce-
likli olarak uygulamaya alinan devaliiasyonu takip eden dénemlerde gorillen fiyat
artiglart olumlu etkinin giderek azalmast ve sonucta istikrar tedbitlerinin sonugsuz
kalmasina yol agmaktadir. Incelememizde bu konu iizerinde durulmakta olup kisa-
ca sonuglart incelemeye acilacaktir.

1. Devaliiasyon

Devaliiasyon ulusal paranin, yabanct para birimleri karsisinda degerinin
belli bir amaca yonelik olarak dustiriilmesine devaltiasyon adi verilmektedit.

Burada dikkat edilmesi gereken, paranin deger kaybinin olmamasidir. A-
linan karar ekonomik gostergeler dogrultusunda alinmaktadir.

Devaltiasyon yapilmasi igin birgok sebep sayilabilir. Ancak, genel olarak
iki temel nedene dayanarak, yonetenler paranin degeri distirmek ihtiyact duyarlar
(http:/ /www.analiz.com.tr/egitim/ devaluasyon03.html).

O Istikrar temini icin yapilan devaliiasyon

O Dis satimi1 desteklemek amacina yonelik yapilan devaltiasyon

a- Istikrar temini i¢in yapilan Devaliiasyon

Paranin i¢c degeri, dis degerinden daha hizli dismis ise yani iceride fiyat-
larin yitkselmesine karsin paranin dig degerinde bir degisiklik olmamis ise, bu du-
rumda istikrart saglamak icin yapilan paranin dig degerinin disiiriilmesi islemine
istikrar devaliasyonu denir. (Narayan, 2000:19)

Diinya bu tir devaliiasyona en tipik 6rnek olarak 1926-1928 yillarinda
Fransiz Poincare hikiimetinin yaptig uygulama gosterilmektedir. Savas sonrast i¢
piyasada (Fransa’da ) fiyatlar yiikselmis, dis piyasada ise paranin degeri degismemis-
tit. Bu sebeple olusan ekonomik durum durgunluga neden olmadan ¢6ziilebilmest,
ekonomik kalkinmanin hizlandirilmast icin yapilan calismalar dogrultusunda 1928
yilinda paranin dis degeri %5 den %4 oraninda disirilmustir. Alinan 6nlemler,
para politikast ile de desteklenmis ve ekonomide yeniden canlanma, dis ticarette
gelisme saglanmistir.

Bu tir istikrar devaliiasyon tlkemizde de yapilmistir. Bunlardan en
6nemlisi 1958 yilinda yapilan 2,50 TL olan 1 § nin 9.00 TL ye c¢tkarilmasidir. Ayrica
1970 yilinda yapilan % 66’k devaliasyon da bir istikrar devaliasyonudur. 1 $
=14,85 ye ctkarilmustir.

2001 yilinda olugan kriz neticesinde dalgali kur sisteminde olusan denge-
ler 850,000-900,000 TL nin tizerinde bir rakamda dengenin olusmast, siyasi irade de
destek vermesi, bu politika gerek ekonomik gerekse toplumsal bir takim Snlemleri
beraberinde getirmistir. Ekonomik istikrarin saglanmasi acisindan politik istikrarin
teminine yonelik devaliiasyon olarak degerlendirebiliriz. Bir bagka degisle kurda
meydana gelen fiyat birikimi en kotii gézle géren ekonomistlerde bile % 20-25 den



Devaliiasyon ve Tirkiye’de Devaliiasyon Uygulamalari ve Sonuglart 49

fazla degildir. Kur % 25 degistigi taktirde 845,000.TL olmalidir. Iste bu denge olu-
sacagl tahmin edilen rakamin tzerindeki bir artis devaltasyon niteligi tastyacaktir.
Nitekim ortaya ctkan gelismeler kurun daha yukarida olugsmasina neden olmus ve
devaliiasyonun dalgali kur ile ortaya ¢iktig1 gérilmistir.

b- Dis Satimi Destekleme Devaliiasyonu

Uluslar dis satimda karsilastiklart gicliikleri asmak, rekabet gliclerini art-
tirmak amact ile paralarinin degerlerini diistirebilir. Buna dis satimi desteklemek
amaci ile yapilan devaliiasyon adi verilemektedir.

Ulkeler dis satimlarinda giicliiklerle karsilastiklarinda, rekabet edebilirlik
giclerini ve pazar paylarint korumak ve gelistirmek amact ile iki yol izler-
ler.(Narayan 2000,22)

O Dis saum yapan kisiler ve kuruluslar, vergi iadesi ucuz kredi veya
getirilen dévize farkli kur uygulamasi gibi yontemler ile destek-
lemek. Bu genel tiir tedbirler arizi dalgalanmalar meydana geldi-
ginde uygulamaya konulur. Esitlik ilkesine aykirt bir durum yara-
tan bu tedbitler amacina ulastiginda ya tamamen kaldirilir veya
en alt dizeye cekilir.

O Rekabet kogullari streklilik arz etmesi halinde, tlkenin yeni ve
kalict pazarlara ihtiyact var ise, milli paranin dis degerini diigiir-
mektir.

Ancak bu uygulamalar genel anlamda para birimi konvertibl olmayan il-
kelerde yapilmaktadir. Genel olarak parast konvertibl olan ilkelerde devaliiasyon
yapilamaz anlamini ¢ikarmak da yanlistir. Zira dengeler para birimi olmas: gereken-
den daha disiik seviyede olusturulur ve siyasi irade de destekler ise bu ilan edilme-
mis bir devaltiasyondur.

Konvertibl paralarla ulusal para birimleri arasindaki deger kayip ve ka-
zanglart her giin olusan arz ve talep ile belirlendiginden, tlkelerdeki enflasyon fark-
lart kadar milli para birimi deger kazanacak veya deger kaybedecektir. Diinyanin
hicbir tlkesinde tam serbest kur politikast uygulanmaz. Merkez bankalart zorunlu
gordikleri anda ulusal para birimini destekleyerek, tedaviildeki para miktarini azal-
tarak veya arttirarak bu islevlerini yerine getirirler. Zira miidahale olmamast duru-
munda spekiilatif davranslar ile gerek milli para degeri yeterinde fazla distrilebilir
veya yikseltilebilir. Bu islemler yabanci para tizerine de gerceklestirilebilir. Tste
buna izin verilemez ve verilmemektedir.

Paranin i¢ degeri ile dis degeri arasinda dalgalanmaya ragmen farklidiklar
olabilir. Yani Enflasyon degerinin altinda yabanct para birimleri arttirlmis veya
artmis ise enflasyonla kur farki arasindaki bir fark meydana gelir. Bu durumda i¢
piyasada olusan fiyatlar dogru ise siddetli bir baski, kurlarin tzerinde birikecek ve
bir miiddet sonra milli para konvertibl de olsa, kur dalgalanma neticesinde olmasi
gereken degere ulasacaktr.
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2. Devaliiasyon Teorisi

Eger bir tilke parasinin devaliie ederse ticari dengesi iyilesir, ¢linkii devali-
asyondan sonra ithal edilen triinlerin fiyati yerel para karsisinda yiksek seviyeye
ulastr, bu devaliiasyon teorisinin dayandigl temeldir. Boylece misteriler ithal Grtin-
lerden daha az alarak bunlarin yerli alternatiflerine yonelirler. Ayni zamanda yerli
ihra¢ Grtinleri yabanci musteriler icin daha cazip fiyattan islem goriir, bu onlart
kendi trtinlerine gére daha ucuz pazar olusturur. Diger biitin faktorleri ele alirsak
devaliiasyon ihracatt giiclendirir, ithalati azaltir ve ticaret dengesini saglar.

Uygulamada, eger iki kosul gerceklesirse ticari denge saglanir: birincisi no-
minal devaliiasyon reel devaliiasyonu igerir ve ihrag ve ithal triinlerinde talep elas-
tikiyetinin birden biiyiik olmasint saglar. Genellikle biitiin devaliiasyon sekillerinde
korkulan durum enflasyon ytikselmesiyle ortaya cikar, bu gercekte reel kur’un deva-
liiasyon agisindan yararliligina bir soru teskil eder (Williamson, 1983:13). Tkinci
durum Marshall-Lerner kosulunun olusturulmasidir ki, bu durumda devaltasyon
ticaret degerlerini arttirir ancak ki eger mallarin yurtdisi talep elastikiyeti ile ithal
mallarin yurtici talep elastikiyetlerinin toplami 1’den biiyiik olursa.

Devaliiasyon etkileri hakkinda yapilan pek ¢ok aragtirma bulunmakta olup,
yapilan arastirmalar sonucunda, incelenmis olan kaynaklarin gorisleri bize devali-
asyonun etkileri her tilkede farklilik gdsterdigi géstermektedir. Devaliiasyon uzun
dénem ve kisa dénemde ticari dengeleri gelistirir, bazilarina gére de bunun tam
tersidir. Thracat ve ithalatta talep elastikiyetleri kisa ve uzun doénemde farkliliklar
gostermektedir. | egrisinin etkisi ticaret dengelerini devaliiasyondan sonra | modeli
sekline dontstiigh tizerinde durmuglardir. | egrisi taraflart kisa dénemde talep elas-
tikiyetinin etkisini yiiksek diizeyde inelastik oldugunu ama uzun dénemde bunun
elastik oldugunu savunurlar. Bu duruma gére, devaliiasyondan sonra olusan ticaret
dengeleri 6nce kétilesir (kisa dénemde) daha sonra iyilesir (uzun dénemde).

Bu durum karsisinda olan bilim adamlatrina gére, devaliasyonun gercek
degeri tartisilarak miitalaa edilen bir konu haline gelmistir, 6zellikle gelismekte olan
tlkeler icin gecerlidir.

2. Devaliiasyonun Olumlu Etkileri

Gorildigh tzere devaliasyon uluslararast rekabeti arttirirken ulusal dig
pozisyonu gliclendirir, bu da devalilasyon ve ticaret dengesinin ekonomik teorisi
icerisinde yer alir. Devaliiasyonun olumlu yonleri sekilde gérildigi gibidir.
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Devaliisyon
Ihrag Fiyatlarinim Yurtdist Ithalat Fiyatlarinin Yurtici Piya-
Piyasasinda Diismesi sasinda Yikselmesi
Ihrac Talebinin Artmasi Ithalat Talebinin Diismesi
\ 4 \/4
Thracat Artist Ithalat Harcamalarinin Diismesi

.

Ticaret Dengesindeki Gelisme

Kaynak:

Sekilde gorildigh tzere ticaret dengesinin gelisimi Marshall-Lerner sarti-
nin olusmast durumunda mimkindir. Ampirik olusumlar géstermektedir ki ihra-
cat ve ithalat talep elastikiyeti 1’den daha biiyiiktir. Ornek olarak, Marquez
(1990)ithalat ve ihracatin 1973-1980 yillar1 arasinda degisik tlkelerde arastirma
yaparak ithalat ve ihracatin elastikiyetini gostermistir. Bileteral elastikiyetleri hesap-
lamistir ve sonugta ticari yonetim gelire ve fiyata bagl olarak degismektedir.

Kisaca, diger ampirik olusumlar 6nermektedir ki, ithalat ve ihracatin top-
lam talep elastikiyeti hem gelismis hem de gelismekte olan tlkeler icin 1 den biyiik-
tir (Houthakke, Magee,1969:111). Yapilan bu calismalar kesin olmayan bilgilere
dayandigi icin stiphe olusturmaktadir.

Ithalat ve ihracatin elastikiyetlerini tahmin etmek igin bazt bilim adamlar
benzer modeller kurmakta veya esitliklerden, déviz kuru oranlar ile devaltasyon
arasindaki iliskileri analiz yapmaktadirlar. Ornek verecek olursak, Schimid (1983)
genel esitlik modelini devaltiasyon ve dis ticaret dengesi tizerinde olusturmuslar ve
bes gelismis beste azgelismis tilke tzerinde denemistir. Bu yaklasim diger yaklasim-
lardan oldugunda ve model icin 6zel 6nemin arz-talep Uzerine oldugu anlagtlmak-
tadir. Gylfason ve Risager tarafindan kullanilan benzer yaklasimlarda bulunmakta
olup daha ¢ok borglu endistrili ve gelismekte olan tlkeler tizerinde test edilmistir.
Sonuglarda, Ingiltere ve Brezilya haricindeki iilkelerde devaliiasyon dis ticaret den-
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gesini olumlu yénde etkiler. Bunun sonuglart 6zellikle bor¢lu iilkelerin yoneticilerini
zora sokmaktadir ¢iinkii, devaliiasyon dis borglar i¢in daha buyiik borglar dogurur
ki, bunlar ancak yabanct kurdan 6denebilir. Bu yuzden yliksek dis bor¢ devaltas-
yonla birlikte ticaret dengesini gelir agisindan olumlu etkisini azaltir.

Déviz kuru ve ticaret dengeleri arasindaki iliskiyi irdeleyen biitin bu ¢alig-
malara ragmen zayif yonler ortaya ciktig gériilmektedir. 11k 6nce bu iktisateilar kisa
dénem ve uzun dénem etkileri arasinda celiskili aciklamalar yapmuslar. Ikinci ola-
rak; bazi ilkeler icin gecerli olan model kullanmiglardir. Biitin tlkelerde uygulama-
ya konulan makro ekonomik politikalar farklilik arz etmekte ve zamanla degiserek,
her tlkeye ayni1 politikalart uygulamak olumsuz sonuglart beraberinde getirmektedir.

3. Devaliiasyonun Olumsuz Etkileri
IMF’in devaliiasyon konusundaki tavsiyelerine ragmen bitceler genellikle
actk vermekte idi, bazt arastirmacilar devaltiasyondan sonra olusan ticaret dengesi-
nin iyilesmesini inandirict bulmamakta idi. Bu devaliiasyon konusundaki pessimist
yaklagimcilarin bazi sebepleri vardir bunlar (Narayan,2000:18):

0O Azgelismis olan ulkelerin ihracati esaslt ¢iktilardir ki bunlar te-
melde inelastiktir.

O Ithal edilen iiriinlerin bazilarini ¢ok az yerli ikamesi mevcuttur.

O Azgelismis iilkelerin ihracatina diinya talebi inelastik olup bunlar
da gelir ve fiyatlara baghdir.

O Nominal devaliasyon reel devaltasyon gibi telaffuz edilmez,
cinkii enflasyon-devaliiasyon-enflasyon ticlemi ve devaliiasyon
dis baskilardan dolay1 kasilma stirecine girerler.

Devaliiasyon pesimizmi konusunda en genis calisma 1979 da Miles tara-
finda yapilmistir. Miles, ekonometrik zaman serileri teknigi kullanarak devaltiasyo-
nun ticaret dengesi ve 6demeler dengesi tizerindeki etkilerini 14 tlkedeki 16 degisik
devaliiasyon tzerinde test etmistir (bunlar ilkeler hem gelismis hem de az gelis
tilkelerdir). Sonuglar, cogu durumda devaliiasyon ticaret dengesini gelistirmemekte,
O6demeler dengesini gelistirmektedir. Miles’in formilii asagida verilmistir (Miles,
1979:600).

A (TB/Y)i = aotas A (9i-0r) + a2 A (Mi-Mg) + a3 A (G Gg) + a1 AER;

Burada, TB; tlkedeki ticaret dengesini, Y, tilkedeki tiretimi, g; g: Ulke geli-
rinin biiylimeye oranini, M; ve Mr bir tilkedeki yiiksek para giiciiniin tiretime ora-
nidir, Gi ve Gy ulke tliketiminin tUretime orani ve ER; llkenin d6viz kuru oranini
gOstermektedir.

Her ne kadar Miles degiskenleri farkli formlarda kullanildiysa da modelin
bazi zayif taraflart vardir. Bu modeldeki ilk problem ticaret dengesi milli gelirin bir
ylzdesi gibi alinmustir. Eger devaliiasyondaki kasilma Krugman ve Taylor (1979)
dedigi gibi ise, milli gelirdeki ticaret dengesi rasyosu yikselmistir
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(Krugman,Taylor,1979:445-456). Bundan dolayt bu model kullanmak ticaret den-
gesi ve d6viz kuru oranlart tizerinde yanlis etki vermektedir. Buna ek olarak temel
veri olarak kullanilan déviz kuru orani gercek olmaktan 6te nominaldir. Ozetle
onun modeli ve arastirma metotlart kisa dénem ve uzun dénem devaliasyon etkile-
ri arasinda fark gbzetmektedir.

4.J Etkisi

Devaliiasyon optimizm ve pessimizminin ispatina ragmen ¢ogu arastirmact
ikisi arasinda geliskiye dismektedir. Bu doviz kuru oranlari ve bunlarin ticaret den-
gesi Uzerindeki etkisinin ithalat ve ihracattaki zaman farkindan kaynaklanmaktadir. |
egrisi etkisini de test eder. bu ylzden kisa dénem ve uzun doénem ticaret dengesi
tzerinde farklt etkiler gostermektedir. | etkisi ticaret dengesi gelismesinden 6nce
kotilesme etkisi yapar, bu asagidaki | egrisi seklinde gosterilmistir. Burada | egrisi
iki ayrim yapmaktadir. Kisa dénemde devaliiasyon pessimistligi ve uzun dénem
devaliiasyon optimistligi.

Ticaret Dengesi

A

v

Zaman

Dy

Sekil 1. ] Egrisi
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Yukaridaki sekilde devaliiasyon kendini t; noktasinda géstermeye baslar.
t1 den sonra ticaret denge egrisi asagtya dogru diser ve t2 noktasina kadar yiikselir,
bundan sonra ticaret denge gelismeye devam eder. Ampirik sonuclar bu gelismenin
1 sene gibi bir zaman siirdligiini yani t; den t2 ye gelmesinin 1 sene veya daha az
stirdiigiinii gosterir. Ornegin Spitaller (1980), %10’luk bir devaliiasyon ticaret den-
gesi Uzerindeki etkilerine bazi ilkelerde denemistir. Sonuglar géstermektedir ki
ticaret dengesi Japonya’da 3 ay da, Belcika’da 7ay da, ABD’de 9 ayda, Isve¢’te 10 ay
da, Fransa’da 11 ay’da, Ingiltere ve Almanya’da 1 yilda kotilesmeye baglamistir
(Stipaller, 1980:320).

Ticaret dengesinin Oncelikle azaltmak diistk elastikiyete baglidir, ama elas-
tikiyetin yitkselmesiyle ticaret dengesi gelisir bunun icin pek ¢ok neden vardir. 11k
once misteri tepki boslugu yani bu fiyatlarin ayarlanmast igin zaman gerektirir ve
misteriler degismis ve rekabet piyasasinda karar vermislerdir. Buna ek olarak 6nce-
den var olan anlasmalar ve miktarlar kisa donemde degisir. Tkinci olarak arz da
bosluk olur bu da is iliskileri kurmakta ve yeni talepleri hazirlamakta zaman prob-
lemi olusturur.

Uzun dénemde her nasilsa, devaliiasyondan sonra yeni anlagmalar olur ve
bu kendini timiyle “past-trougt” olarak gésterir. Bunun sebebi ise, fiyatlart ayar-
lamak i¢in harcanan zamandir. Ornegin 1985’in ilk ¢eyreginden sonra dolar Japon
yeni karsisinda deger kaybetmeye baslamis diger belli baslt endustrilesmis tlkeler
karsisinda da deger kaybetmistir. Dolar deger kaybettikce Amerika’nin ticaret den-
gesinde gelisme beklemekteydi. Ancak, ABD ticaret dengesi 1987’ye kadar bir ge-
lisme gOstermemistir.

J egrisi tizerinde yapilan arastirmalar sonucu karsit gérisler ortaya ¢ikmig-
tir, bazi arastirmacilar ] egrisinin  olusumu igin delil bulmuslar bazilar1 ise bulama-
mislardir. Ornegin Michael Mothet (1989), ABD ticaret dengesini 1967-1987 do-
nemleri arasinda | egrisi agisindan test etmistir. Onun calismalart Miles (1971) ve
Himatious (1989) dan farklhiliklar géstermektedir, ¢linki o ithalat ve ihracat fiyatla-
rin1 ve miktarlarini déviz kuru etkisi tizerinde bagimli degisken gibi kullanmis ve
diger iki tilkedeki ticaret dengesini d6vizi kuru oranini kapsayarak degisken fonksi-
yon seklinde ele almistir. Bunun sonuglart gostermektedir ki devaliasyon ABD dis
ticaret dengesi tizerinde ilk 1 yil daha k&t bir etki yapmaktadir daha sonra olumlu
etkileri ortaya ¢ikmaktadir. Bu sekilde olusan ticaret dengesinde | egrisi vardir ama
ticaret dengesinin artmasina yonelik bir desteklenme 6 konusu degildir. Buna rag-

men uzun donem ticaret dengesi devaliiasyondan sonra bir siniis egrisi yaparak
devam etmektedir (Moffet,1989:425).

5.Devaliiasyon Uygulamalari

Devaliiasyon uygulandigr her tlke acisindan farkliliklar ortaya ¢ikmaktadir.
Bazi tlkelerde fiyatlarin yikselmeye basladigi ve yiikselmenin devam ettigi dénem-
lerde, bazi iilkelerde enflasyon oranini artmasi ve yine bazi tilkelerde de uzun veya
kisa dénemde devam eden bir deflasyondan sonra devaliasyona gidilmektedir (Ce-
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lebi,2001:57). Bazen de devaliiasyona gidilmesinin sadece ekonomide ki olumsuz-
luga bagli olarak ortaya ¢ikmadigr goriiliir. Ornegin bazi gelismis ve turizm potansi-
yeline sahip olan ilkeler, turizm ve ihracat gelirlerini arttirmak amaciyla devaliias-
yona gidebilmektedir.

Devaliiasyon stirecine giren tlkeler, bu karart vermeden 6nce, gerekli butin
ekonomik 6nlemleri, 6zellikle i¢ fiyatlarin yiikselme egilimlerini kesin olarak 6nleyi-
ci gerekli biitiin kararlart mutlaka almak yiikiimliliigindedir. Ozellikle geri kalmis
tilkeler bu 6nlemler {izerinde ciddiyetle durmak zorunlulugu ortaya ¢tkmaktadir.

Devaliiasyon uygulamalarinin temel amacinin, dis ticaret dengesi saglamak i-
cin ulusal paranin dis degerini distrecek, ithalatt pahalilagtirip, ihracati ucuzlastir-
mak, déviz girisini hizlandirarak doviz ¢ikisint yavaslatmaktr. Dis 6demelerde agik
veren, yani ihracat: ithalatindan az olan iilke, milli paranin dis degerini disiirerek,
ihracatini arttirtp, ithalatini azaltabilir. Bunun sonucunda da dis denge saglanir ve
acik kapanir. Fakat bunun gerceklesebilmesi icin birincisi, ihra¢ mallarinin yurtdist
talep esnekligi ile ithal mallarinin yurtici talep esnekliginin toplaminin 1’den buytk
olmasi gerekmektedir. Buna Marshall-Lerner kosulu diyoruz. Esneklik toplami 1 ise
devaliiasyonda sonrasinda dis actk rakamlarinda herhangi bir iyilesme olmayacaktir.
Eger 1’den kiiciikse, hedeflerin tam tersine disa actk azalacagina artacaktr. Tkincisi,
ihra¢ mallar arz esnekligi yiksek olmalidir. Devaliiasyon sonrasinda ihra¢ mallari-
muzin yabanct para cinsinden fiyat ucuzladiginda yabancilarin talebinde 6nemli artis
olsa dahi, eger biz Uretimimizi arttirarak bunu ihra¢ edemiyorsak devaliiasyonda
beklenen fayda saglayamayacaktir. Uciinciisii ise, devaliiasyon sonrasinda ithal edi-
len hammadde, aramali ve yatirim mallarinin fiyatlarinda meydana gelecek olan
artislarin ekonomide maliyet enflasyonuna yol agmasinin 6nlenmesi zorunlulugu
ortaya ¢ikacaktir.

6. Turkiye’de Devaliiasyon Uygulamalari
- 1931 Y11 Devaliiasyonu

1929’dan sonra yeni Turkiye Cumhuriyetinin ekonomik ve dis ticaret politi-

kalarinda radikal degisikliklere gidilmis ve 1929 yilindan itibaren ithalatta glimrik
vergisi uygulama hakkinin dogmasi ve 1929 ekonomik buhran etkisiyle, bu dénem-
de ekonomi politikalarinin temel hedefi, kendi kendine yeterli bir ekonomik yapi
olusturma olarak belitflemis fakat bu amaclara ulagilamamistir. Bunun sonucunda
1931 yilinda devaliiasyona gidilmistit.

Tablo. 1. Dig Ticaret 1926-1932 (Milyon USD)

Yillar Ithalat Ihracat Denge USD/TL

1926 2347 1864 483 1,29
1929 2563 1552  -101,1 1,29
1930 69,5 71,4 1,9 1,29
1931 59,9 60,2 0,3 1,29
1932 40,7 48,0 7.3 1,29

Kaynak: DIF Istatistik Bilteni 1961
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Devaliiasyona baglt olarak 6nceki yillara oranla ihracat ve ithalat rakamlari
Onceki yillara oranla degisiklikler olmustur.1931 yilinda ithalat ihracat dengesi 0,3
iken 1932 yilinda denge 7,3 milyon dolar olarak gerceklesmistir.

1931 yilinda yapilan devaliasyonda, Ttrkiye’de dolar fiyatt 211 kurus olarak
ayarlanarak ilk devaltiasyon yapilmistir. 1931 yilinda yapilan devaliiasyonun, devali-
asyon mu yoksa o yillarin ekonomik sartlart geregi kisa vadeli TL degerinin dizel-
tilmesi mi oldugu uzun yillar tartisdmistir.

- 7 Eyliil 1946 Yil1 Devaliiasyonu

Turk lirasinin yagadigt ilk biyiik sok, 7 Eylil 1946 devaliiasyonu idi. Aslin da
ckonomide bu devaliiasyona neden olabilecek bir gelisme de yoktu. Hem dis ticaret
hem de biitce dengesinde fazla s6z konusuydu. IMIe tiye olmadan hemen 6nce
yapilan bu devaliiasyonun en 6nemli gerekcesi, artitk kur artislarinin bu kurulusa
dayandirilarak yapilabilecegi yeni déneme avantajli girebilmekti. Ayrica tzerinde
miktar ve fiyat sturlamalarinin kaldirilacagi ithalatin ¢ok fazla artmast 6nlenmek
istenmisti. Ancak bu amaclara ulasilamadi. Izleyen dénemde hem ihracat hem de
ithalat artist oldu. Ama ithalattaki artis daha yitksek olunca dis ticaret dengesi acik
vermeye bagladr.

1946 yilinda 7 Eylil karar ile birlikte Ttrk Lirasinin degeri % 40 yakin bir
oranda disiirildi. 1 Dolar, 2.82 Lira olmustur. Tirk parasinin degeri ¢cok asag
tutulmustu. Yapilan enflasyon olumsuz sonuglar dogurdu. Uretimden beklenen
sonug saglanamadt ve devlet giderleri artti. 1946 yili devaltiasyonun Tirkiye Cum-
huriyeti kuruldugundan bu yana, devaltiasyon kapsaminda ilk defa uygulanan ger-
cek bir devaliiasyon olmustur.

Tablo. 2. Dig Ticaret 1943-1946 (Milyon USD)
Yillar Ithalat Ihracat Denge USD/TL

1943 1553  196,7 41,4 1,29
1944  126,2 1779 51,7 1,29
1945 97,0 168,3 71,3 1,29

1946 48,9 144.,6 95,7 1,29
Kaynak: DIE Istatistik Biilteni 1961

2. Diinya Savast sonrasinda, uluslararast ticaret serbestlestirilmesi ¢abalarina
paralel olarak Turkiye’de dis ticaret alaninda 6nemli adimlar atilarak 1946 yilinda
TL %116 oraninda devaltie edilmesiyle 1$ =2,80 TL , ithalattaki stnirlamalar azal-
tilmis 1947 yilinda Diinya Bankasi, Uluslararast Para Fonu (IMF), Avrupa Ekono-
mik Isbirligi (OEEC) ve Giimriik Tarifeleri ve Ticaret Antlasmasina taraf olunmus
ve 1949 yilinda yeni bir Gimritk Kanunu yurirlige konulmustur.

- 1958 Yil1 Devaliiasyonu

Tirkiye ekonomisindeki enflasyonist gelisimin baglica kaynaklarindan birinin,
ihra¢ mallarinin i¢ fiyat: ile diinya fiyatlari arasindaki farktan dogdugu ileri striilerek
TL degerinde ihra¢ mallarinin fiyatlarini dustirecek ve karaborsa doviz fiyatint 6nle-
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yecek yeni bir dizenleme zorunlulugu ortaya ¢tkmustir (Karacor,2001:38). Bu ne-
denle devaltiasyon yapilmasi zorunlulugu ortaya ¢tkmustir.

Yapilan bu devaliiasyon Turkiye’nin istegiyle degil IMF’in zorlamasiyla haya-
ta gecirildi. Devalliasyon geregi aslinda 1954 yilinda ortaya ¢tkmistt ama hitkiimetin
onlem almakta isteksiz davranmasi 1954-58 doneminin kriz ortaminda ge¢mesine
sebebiyet verdi. Yapilan %221,4’lik devaliiasyon, ancak ti¢ yillik bir gelisme ile
olumlu sonuglar vermeye basladi. Sonu¢ olarak, 1958 de yapilan devaliiasyonla,
6demeler dengesi agiklarinin azaltilmast hedeflerine ulasilamamigtir.

Tablo. 3. Dis Ticaret 1955-1959 (Milyon USD)
Yillar Ithalat Thracat Denge

1955 498 313 -185
1956 407 305 -102
1957 397 345 -52
1958 315 247 -68
1959 470 354 -116

Kaynak: www.foreigntrade.gov.tr

-1970 Yil1 Devaliiasyonu

1970 yilinda devaliiasyona gidilmesinin en 6nemli nedeni, hizlt bir biyiime
dénemi ardindan gelen ekonomik durgunluktu. Almnan 6nlemler sonu¢ verecek
gibiydi fakat 6nce 1970’1 yillarin baginda ve sonrasinda gorilen iki buyik petrol
krizi Turkiye‘yi de olumsuz yonde etkilemis ihracat gelitlerinin biyiik bir kismi
petrol ithalatint karsilayacak diizeye gelmistir.

Ayrica, 1974 yili Kibris Barts Harekati sonrasinda ABD’nin tilkemize ambar-
go koymasi dis ticaretimizi olumsuz yénde etkilemistir. 1970l yillarin sonunda
O6demeler dengesi agilar1 biliylimeyi, ekonomiyi ve siyasi istikrasizligl artirmis ve
déviz darbogazi tiretimi durdurma nokrasina getirmistir.

Tablo.4. D1s Ticaret 1968-1971 (Milyon USD)

Yillar Ithalat Ihracat Denge

1968 764 496 -268
1969 801 537 -264
1970 948 588 -360
1971 1,171 677 -494

Kaynak: www.foreigntrade.gov.tr
1970 yii devaliiasyonu ile ekonomide olumlu gelismeler hedeflenmesine
ragmen hedeflerin gerisinde kalinmistir. D1s ticaret dengesinin diizelmesi yoniinde
beklentilerin aksine dis ticaret dengesi bozulmustur.

- 1980 Yil1 Devaliiasyonu
1980 oncesi 10 ydlik dénemde konjoktiirel dalgalanmalar devam etmekte ve
tilkemiz kronik sorunlariyla bas etmede yetersiz kaldigi goriilmektedir. Odemeler
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dengesi agiklart, ekonomi politikalarinin belitleyicisi olma 6zelligini devam ettir-
mektedir. Nitekim 1978 ve 1979 yillart Tirk ekonomisinde édemeler dengesinin
darbogaza girdigi ydlar olmustur. Asirt degerlenmis TL nedeniyle ithalat kaynakl
toplam talepteki artisin telafi edilmesi amactyla 9 Agustos 1970 de istikrar 6nlemleri
alinmis ve 1 Dolar 9 Liradan 15 Liraya ¢ikmustir. Bu yillar diinya hammadde fiyat-
larindaki artisin dig ticaret hadlerini olumlu etkilemesi devaltiasyonunda etkisi so-
nucunda, cari islemler acig1 1972°de 8 milyon dolara inerken, bilanco 1973’de 484
milyon dolar fazla vermistir.

Thrkiye 1 Mayts 1981°den itibaren giinliik kur ayarlamasi sistemine gecti. Bu
sistemin devalilasyonu ortadan kaldiracagt saniliyordu. Ancak htkimet kurulan
dengeyi gotiirmeyi basaramadi. Zaman zaman kutlarin baski altina alinmast dolarin
olmasi gereken degerinin altinda kaldigt kuskusu dogurdu. 1980 6ncesinde kalan
d6viz rezervleri azalabilir korkusu da bir tiirli asgtlamadi. D6viz bulundurmanin da
serbest birakilmasiyla dis ticaret agiginin yikselmesine neden olmus ve ekonomide-
ki d6vize karst olan talep artmistir.

Tablo. 5. Genel Olarak, 1970-2001 Yillar1 Sonu Itibariyle Déviz Kurlar;
ABD Dolar1 ve Alman Marki

Y1l $ DM
1979 35,00 20,22
1980 89,25 4516
1981 132,30 58,35
1982 184,90 78,25
1983 280,00 101,75
1984 442,50 141,20
1985 574,00 233,15
1986 755,90 387,95
1987 1018,02 638,65
1988 1813,02 1022,86
1989 2311,37 1364,45
1990 292713 1947,53
1991 5074,83 3339,81
1992 8565,85 5302,66
1993 14458,03 8347,69
1994 38418,00 24683,00
1995 59501,00 41527,00
1996 106682,00 68579,00
1997 203700,00 114600,00
1998 261489,00 149134,00
1999 417000,00 232000,00
2000% 687000,00 295000,00
2001%* 680000,00 325000,00

*Ekim sonu itibariyla  **Ocak sonu itibariyla
Kaynak:www.tcmb.gov.tr
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- 1995 Yil1 Devaliiasyonu

5 Nisan 1995 yilint diger istikrar karalarindan ayiran en 6nemli olgu, mal
piyasasinin yani sira para ve déviz piyasasinin da oldukeca serbest bir sekilde isle-
mekte oldugudur (Parasiz,1996:218). Bu dénemde dévize hiicum baslamis, Merkez
Bankasinin doviz rezervleri bu hiicumu 6nlemekte yetersiz kalmis ve, 26 Ocak
1994’te resmi dolar kuru %713,6 yiikseltildi. Ancak yaklasan yerel secimler nedeniyle
6nlem almakta gecikilmesi dévize hiicumun sirmesine neden olur. 5 Nisan 1994’te
istikrar paketi aciklanirken dolarin resmi kuru % 38,9 yiikseltildi ve 1 Dolar 32 bin
liraya yaklasti. Izleyen birkag giinde dolar 40bin liray1 astiysa da daha sonra diisiise
gecti ve 31-32 bin lira arasina yerlesti. Bu devaliiasyon sonucunda ihracatta sicrama
yasandy, ithalatta ise gerileme oldu. Ancak diger olumlu sonuglarin alinmast, bir yil
sonra secime gidilmesi nedeniyle gerceklesmedi.

- 2001 Y111 Devaliiasyonu

Enflasyona 6nciiliik edecek yavaslatlmis kur politikast daha 1 ay 6ncesi-
ne kadar IMF programinin omurgastyd: ve 12.5 aydir yirirlikteydi. IMF ve Ttrk
biirokratlart kesinlikle bir devaliasyon olmayacagini séyliiyorlardir. Kasim krizin-
den sonra ithalatin ve enflasyonun diismeye baslamasi, bu tir kur politikasinin
yarattidl risklerin kaybolacagini gésteriyordu. Sadece ekonomik biiyiimede bir ya-
vaslama olacaktt...

Ileri diizeyde riskli operasyonlarin mali sektorde likidite sikistklign yarat-
mast bazi yatrimcilarin dévize yonelmesine neden olmustur. Bu yaklasim 2000
yilinda zarar etmis yatirim sirketleri tarafindan da desteklenmeye basladigt izlen-
mektedir. Bu sirketler bir devaltiasyon olursa 2000 yilindaki zararlarini ctkarabile-
cekleri umuduyla ve yogun propagandanin yarattigt moral bozuklugu ve likidite
stkisikliginin ylksek faizlere sebep olmus Turk ve IMF burokratlarinin dayanma
giiciinii kirdi ve IMF programinin omurgast olan 6nceden belirlenmis kur politika-
sindan (D6viz Capast ) vazgecildi. Kur serbest dalgalanmaya birakildr.

Ithalat veya sermaye cikist talebi gibi sebeplerle olusmus bir doviz talebi
olmamasina ragmen kurun serbest birakilmast olusan moralsiz ortamda spekulatif
déviz talebine sebep olacak gibi gérinmekteydi en azindan. Merkez Bankast bu
talebi kesecek sekilde piyasada déviz satabilir. Ama biz agagida serbest dalgalanma
rejiminin 1994’de yasanan boyutta bir devaliasyona yol agmast halinde hangi ana
sektorde talebin nasil etkilenebilecegini Tablo 6’da gostermek istedik.

Bu kur politikast Tiirk Mali sisteminde “Déviz Borglan Ve TL’sina Yati-
rim Yap” kalibinin olusmasina sebep oldugundan, bir devaliiasyon sistemi de zarara
sokmakta ve toplam talep tzerinde daraltict rol oynamaktadir. 1994 devaliasyo-
nunda toplam (gayrisafi yurtici hasila) biylme orani bir 6nceki yilin yaklastk yarisi
kadar kiicilme seklinde olmustur. En yiitksek kiiciilme seklinde olmustur. En yik-
sek kiiciilme oranlart dayanikli titketim ve yatirim mallart gibi katma degeri yiiksek
mallarda olmustur. Benzeri sekilde ithalatta kiictilme de ¢ok yiiksek oranlarda ger-
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¢eklesmistir. Gida sektoriinde ise daralma minimal olurken, enerji ve hizmetler
sektorlerinde kiigiilme degil biiyiime yasanmustir.

Tablo 6: Ortalama Yillik Biiyiime Orani (%)

Ortalama Yillik Biytime Orani (%) 1993 1994
Guda, I¢ki Tiiketim 55  -1.7
Dayanikli Tiketim 23.0 -30.2
Yart Dayaniklt Ve Dayantksiz Tiketim 7.5 -11.2
Enerji, Ulastirma, Haberlesme Tiiketim 11.6 5.0
Hizmetler Ttketim 8.8 5.0
Makine Teghizat Yatirimi 59.0 -232
Mal Ve Hizmet Thracati 7.8 14.6
Mal Ve Hizmet Ithalat: 354 202
Gayri Safi Yurtici Hasila 8.6 -4.6

Kaynak: DIE.

2000 yiinin son ceyrek dénemi tahmini kullanilarak yapilan 2000 yili bi-
yime tahminleri ile 2001 yili biylime oranlari tahminleri asagidaki tabloda Ozet-
lenmistir. 2001 yilt tahmini 1994 yilinda devaltiasyon neticesinde olusan oranlarin
1993’e kiyaslamasinin 2000 yilina uyarlamasi ile yapilmistir.

Tablo 7: Ortalama Yillik Biiyiime Orani (%)

Ortalama Yillik Bityiime Orani (%) 2000 2001
Guda, I¢ki Tiiketim 39  -12
Dayanikl Ttaketim 22.6  -29.7
Yart Dayanikli Ve Dayaniksiz Ttuketim 77 -11.6
Enerji, Ulastirma, Haberlesme Ttketim -0.5  -0.2
Hizmetler Tiketim 104 5.9
Makine Techizat Yatirimi 91.8 -36.2
Mal Ve Hizmet Thracat 132 246
Mal Ve Hizmet Ithalat: 23.7 -135
Gayri Safi Yurtici Hasila 48  -26

Kaynak. DIE
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Olast bir sert devalliasyonun 2001 yilinda Gayrisafi Yurtici Hasilanin
2000’e gbre % 2,6 daralabilecegini gostermekte. Bizim tahminlerimize gbre eger
devaltasyon yasanmazsa, 2001°de toplam talep ve hasila % 2,7 civarinda buyiiye-
cek. Bu simetrik buyime ve kiiciilme tahminleri bir tesadiif ama bir yandan da
devaliiasyon halinde tiretim kaybinin boyutunun aslinda olmamasi haline kiyasla %
5’in tizerinde olabilecegini de gbstermekte.

SONUGC

Ulkemizde kronik olarak yalnizca enflasyon sorunu degil aynt zamanda deva-
liasyon sorunu da sz konusudur. Yukarida degindigimiz devaliasyonun kapsami,
uygulama zorunlulugu, amaglart ve uygulama yontemlerini ve Tirkiye’deki uygu-
lamalar1 gbz 6ntine aldigimizda, gérebildigimiz kadariyla 1923 yiindan giintimiize
kadar tlkemizde yapilan devaliiasyon uygulamalarinin hi¢ biri beklenen olumlu
sonuglart vermemistir. Yukari da detaylt olarak agikladigimiz gibi, ekonomisi saglik-
l1, ithalat ve ihracati, 6demeler bilancosu dengeli tlkelerde, zaten devaliiasyon uygu-
lamalarina gerek duyulmamaktadir.

Genellikle gelismekte ve gelismemis tilkelerde dar bogazdan kurtulmak i¢in
gerekli biitiin 6nlemler alinarak ekonomiyi dar bogazdan kurtarabilmek amactyla
belirli stireler ve olumlu sonuglar icin uygulanir.

Ulkemiz agisindan ele aldigimizda, 1923 yilindan bu giine kadar yapilan
devaliiasyonlarin temel amact llke ekonomisindeki tikanikligi asilmasi amact gii-
dilmistir. Devaltasyona bagl olarak ihracat miktarinda kismen de artis olsa da
istenilen sonuglara ulagild: diyemiyoruz.

Tablo 8: Turkiye’de Yapilan Devaliiasyonlar ve Sonuglari

Dolar Kuru (TL)

Devalliasyon Karardan Karardan Devallasyon Devaliiasyon kararinin S
Ekonomideki sonuglari

tarihi once sonra Orani (%) alinig nedeni
. IMF'e giristen -

7 Eylul 1946 1.30 2.80 115.4 dnce avantaj saglamak Etkisi olmadi

4 Agustos 1958 2.80 9 2214 Ekonomik kriz Durgunluk asildi
Petrol soku

10 Agustos 1970 9 15 66.7 Ekonomik durgunluk olumlu sonuglari
baltaladi

1 Mart 1978 19.25 25 29.9 Cari islemler agigi Sonug alinamadi

10 Haziran 1979 26.50 47.10 7.7 Cari islemler acigi Ise yaramadi

24 Ocak 1980 47.10 70 48.6 Kriz ve dis agik 1 yil sonra ige yaradi

. . . Erken segim

5Nisan 1994 23,031 31,988 38.9 z‘;‘c’;fe hcum onlene- |-t olumlu sonuglari
yok etti

23 Subat2001 685,391 957.879 39.8  Krzvedovizyonelk g0 jovam ediyor.

talebin 6nlenememesi
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Yil 1946

1lk devaliiasyon, Recep Peker Hitkiimeti 7 Eyliil Kararlari'nt aldi. Dolar 1.83
TL'den 2.83 TL'ye yukseldi. Bir yil sonra bu olay hikiimet dusmesine neden ol-
mustur.

Y1l 1958

Demokrat Parti, 4 Agustos Karatlari'ni aldt. Dolar 2.83 TL'den 9 TL'ye yiikselmis-
tir.

Y11 1970

Basbakan Demirel, 9 Agustos Kararlati'nt agtkladi. Dolar 9 TL'den 15 TL'ye ¢ikt. 7
ay sonra 12 Mart’ta hikiimet digmistur.

Y1l 1980

Demirel hitkimeti, 24 Ocak Kararlari'ni actkladt. Dolar 70 TL'ye ¢ikti. 8 ay sonra
12 Eyldl darbesi oldu ve Demirel hitkiimeti gbrevden uzaklastirildr.

Yil 1994

Ciller koalisyonu 5 Nisan Karatlari'nt agikladi. Dolar 32 bin TL'ye yikseldi. 28
Subat 1997'de Ciller hikiimeti gérevden ayrildi.

Y1l 2001

Krizin 6nlenememesi ekonomide olumsuz sonuglan beraberinde getirmistir. Dola-
rin 1.600.000 seviyelerine kadar yiikselmesine neden oldu.
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