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TURKIYE EKONOMISINDE REEL VE FINANSAL ETKILESIM :
SANAYI URETIMI - iIHRACAT - ITHALAT 1990 - 1994

Metin TOPRAK (*)
OZET

Ekonomide reel ve finansal etkilesim konusunda iktisat literati-
runde bir ¢ok aragtirma olmasina ragmen, Tirk ekonomisi dzerine
yapilmig ancak birkag caligma vardir. Bu incelemede Tirk Ekonomisi on
yedi reel, finansal ve parasal degisken baglaminda ele alinmigs ve sanayi
uretimi, ihracat ve ithalattaki degismeleri agiklamada, agiklayici

degiskenler "olarak finansal ve parasal degt§kenlerm on plana g¢iktig
gorulmastar.

Ekonomi bir bitin olarak finansal gelismelere olduk¢a duyarli hale
gelmigtir. Miktar degiskenlerine oranla fiyat degiskenlerinin belirleyici-
lik alani onemli ol¢ude buayumdastar. Aninda cevap verme duyarliligi ar-
tan ekonomide, aciklayict degiskenlerin etkileri genelde gecikmesiz ola-
rak gériiliirken, - tahmin edilen gecikmeler de en ¢ok 3-5 ay arasinda

degismektedir. Ozellikle finansal degiskenler a;:lsmdan polmk cevrim
(cycle) olgusu oénemli bir yere sahiptir. '

Fiyat degiskenlerinin politik ve ekonomik gelismelere agir1i duyarh
hale gelmeleri ve miktar degiskenleri uUzerinde belirleyici role sahip ol-
malari nedeniyle, ekonomide duretim krizlerinin atlatiima hizinin onemli
olctide arttig: soylenebilir. Kamu kesiminin ekonomideki adgirlikli konumu
‘nedeniyle politik bakimdan en kiuguk kipirdanmalar dahi finansal piyasa-
lardan baglayarak ekonomiyi onemli ol¢ude etkileyebilmektedir. Bu ne-
denle, dretici vasfini tasfiye etmis kamu kesiminin mutlaka tiiketici-
harcamac:i ozelliginin de paralel bir yol izlemesi gerekmektedir. Aksi
halde, ekonominin kamu harcamalarinin golgesinde yol almasi kacinilmaz
gibidir. '

GIRIS

_ Bu calismada, Tirk ekonomisinde 1990/1-1994/6 zaman diliminde
reel, finansal ve parasal onyedi degiskenin etkilegsimleri, ayhk gozlem
degerleri ( 54 ay) alinarak tesbit edilmekte ve bu yolla hem ekonominin karar
alma mekanizmalarinda, hem de bunlara reaksiyonlarda meydana gelen gecik-
me yapilari elde edilmektednr ‘

Ekonominin parasallagsmasi, ekonomik ajanlarin ufuklarinin daralmasi ve
reel kesimin, finansal kesime karsi asiri duyarli hale gelmesi gibi denenceler
bu c¢alisma baglaminda tartisiimaktadir. Bu baglamda, ekonomik istikrar
saglama uygulamaya konulan finansal serbestlesme programinin, o06zellikle

(*) Yrd.Dog.Dr. Kirikkale Universitesi |.|.B.F. lktisat B&lumu
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finansal kesimden baglayarak ekonomik dengeleri bozdugu, ekonomiyi asiri
duyarl hale getirdigi, politik ve dig soklarin etkilerini siddetlendirdigi seklinde
hemen hemen ortak kanaat haline gelmis iddialari test etmek mimkin
olabilecektir (Neftgi 1992; Akgl¢ 1994; Gokge 1994; Giltekin 1994; Kazgan
1994; Saragoglu 1994; Dervis 1995a ve 1995b). Uretim, istihdam, fiyat
dizeyi, finansal derinlesme ve gesitlenme, para ikamesi, disa agiklikta

gelisme gibi olgulardaki deglgmeler ekonometrik olarak nedenselllk lligkisi
baglaminda irdelenmektedir. ' -

Bu ara§t|rma ekonomlde toplam eglhmler arasindaki |I|§k|ler|
arastirirken; bunu tamamlayacak bir bagka aragtirma da, ekonomik ajanlar,
ozellikle firmalar, baglaminda fiyat, Ucret, istihdam ve {retim kararlarinin
alinmasindaki ulusal ekonomi 6lgedinde toplam degiskenlerle galisiimaktadir.

Turkiye 1994 yilinda, 1980 yilinda yagsadi§i ani yoksullasmadan bu yana
en blylk ani yoksullagtirmaya sahit oldu. Ekonomik degiskenlerin karsilikli
etkilegimi ekonominin normal isleyisi esnasinda, kriz dénemlerine oranla
farkhlik gosterebilir ( Turel 1993; Uygur 1993; Uras 1994). Bu yiizden kriz

oncesi ve sonrasi dénemi yeterli bir zaman uzunlugunda dikkate almak
gerekmektedir.

Reel ve finansal degigkenler baglaminda ve sirf nicel bir ele alisla dabhi,
donemin ekonomik gérunim konusunda gergekgi ¢ikarsamalara varmak mimkiin
‘gorinmektedir. Turk ekonomisindeki reel gelismeler sanayi uretimi, ihracat ve
ithalat kalemleri bazinda ele almmaktadlr Dolayisiyla tarim ve hizmetler
kesimleri incelemenin disinda kalmaktadlr - ' ‘

Parasal ve finansal gelismeler olarak, ihracat ve ithalat fiyatlari, déviz
kuru, faiz oranlari, mevduat bankalari, mevduat ve kredi hacmi, menkul
degerler cluzdani, doviz tevdiat hesaplari, Merkez Bankasi brut déviz rezervi,
dolagimindaki para ve enflasyon oranindaki gelismeler ele alinmaktadir.

Toplam ekonomideki toplam sanayl ve imalat sanayii Uretimi, ihracat ve
ithalat miktar endeksleri gibi reel varlklar; Toptan esya Fiyat Endeksi,
ihracat ve ithalat fiyat endeksleri, (¢ aylik ve yilllik mevduat faiz oranlan ve
TL/Dolar kuru gibi parasal varliklar; ve nihayet dolagsimdaki para, mevduat
bankalart menkul degerler cizdani, mevduat ve kredi hacmi, déviz tevdiat
hesaplari, doviz rezervieri ve Merkez Bankasi brit doviz rezervi
degiskenlerinin her birisi igin regresyon analizi yapilmis ve log- linear teknik
kullanilmigtir. Cesitli uygulamalar sonucunda en uygun regresyon denklemi
tahmin edildikten sonra, agiklayici degiskenlerin bagiml degiskende meydana
gelen degigmeleri agiklamada en yiUksek etkilerini ne kadar sirelik bir gecik-
meyle goOsterdikleri de incelenmistir. Toplam sanayi ve imalat sanayii Uretimi
ile dig ticaret miktarlarina iligkin analizler bu arastirmanin konusunu
olusturmaktadir. Bankacilik kesimine ait miktar ve fiyat degiskenleri ile dis
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ticaret fiyatlari, enflasyon ve dowz kurlanna |l|§k|n gozumlemeler bagka
gahgmalarda ele allnm|§t|r ‘

Sanayi Uretimi
- Asagida ilk olarak sanayi Gretimi, ihracat ve ithalat miktar ve fiyatlar

- ile enflasyon ve doviz kuru deg|§ken|erme |h§km regresyon ¢Ozumleri
yapllmaktadlr S s . .

' Toplam Sanayi Uretimi : Turkiye ekonomisi son yillarda bit dur. -
git slreci yasamaktadir. 1990 ve 1993 yihari git yillari olmugtur Bu
baglamda, 1994 mithig bir dur yili oldu.. 1895, dur ile git arasinda bir yil
‘olabilirdi; ancak. segimlerin erken bir takvime almmasl -git ozelliginin agir

basmasma neden olmustur {Uygur 1995 3

o 1990 1995 zaman dlhmlnde sanayl kesumt uretlml onemll dalgalanmalar
yagamlg’ﬂ 7 Sanay: tretim endeksi dénem boyunca art|§ egilimi gostermigtir.
Esasen GSMH’ ya katkist yonunden ele almdlgmda sanayi kesimi tarim ve
hizmetlere oranla 1993 yilindan bu yana daha énce de oldugu gibi, en buyuk
katkiyl yapmaya devam etmektedir. Bu nedenle sanayi Uretimindeki
~ dalgalanmalar dogal olarak GSMH'daki dalgalanmalarin baglica amili
olmaktadir. Ozellikle 1990- 1992 arasinda gok bilyiik dalgalanmalar gdsteren

sanayi Uretim endeksi, GSMH'nin da benzer bir trend izlemesine yol agmistir.
Imalat sanayii toplam sanayiinin %80-85'ini olugturmaktadir. Bu nedenle,
sanayi kesimindeki gelismeler agirhikli olarak imalat kesimince
 pelirlenmektedir. 1992 =100 kabul edlldlgmde 1993/1'de 99.9 olan sanayi
Uretim endeksi, 1995/8'de 110.4 olarak gerceklesmistir. 1990 ve 1991
yillarindaki biyiuk dalgalanma, 1992-1993 (ilk U¢ geyrek) araliinda gorece
daralirken, 1993 yilinin son geyreginden itibaren tekrar geniglemis ve Nisan
1994'ten itibaren yiksek oranli bir genigleme yagsamistir. Sanayi kesimi
Uretim endeksi 1990-1994 araliginda inig-gikislarla ylkselme trendint
-- korumugtur Ancak 1994 yllmm baglannda patlak veren finansal krizin reel
kesimi de etkilemesi sonucu, imalat sanayu Uretimi ve dolayisiyla toplam
‘ sanay| Uretimi dneml| olgude dU§U§Ier kaydetmsg, ekonomi 1994 yilinda ylzde
-8 dolaymda kuqulme yagamlgtlr 1994-1995 dénemindeki dalgalanmanin
genisligi, 1990-1991 yilindaki dalgalanma gen|§l|g| kadar biyuk olmustur.
Dolayisiyla, gorece |st|krarll geqen 1992-93 dbneminin akabinde 1994
krizinin patlak vermesi, esasen birikimli bir surecm son asamasi olarak
dU§unu|eb|l|r Onemll bir lger nokta, enflasyon duzeylyle uretim duzeyl
arasindaki negatlf orantili |I|§k|d|r Gergekten enflasyon dizeyi ile arasindaki
‘ |I|§k|n|n ters orantili olmasi, - artan belirsizligin baglica gorunumu olarak
enflasyonun mallyetl §ekl|nde yorumlanablllr (Graflk N1, N2 N3, N4) '

Imalat sanayil kapasite kullanimi kamu ve 6zel sektdr bakimindan
11993-95 doneminde 6nemli farkliliklar igermektedir. 1993 yilinda, kamu ve
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- seyrederken, 1994 yilindan itibaren 6zel kesim kapasite kullanim oranlarinda
kamu kesimine oranla énemli disusler yasanmigtir. Ozellikle 1994 vyl .
baglarindaki krizin temel glidusiini 6zel sektdr kapasite kullanimindaki dusisler

olmugtur. Kamu kesimi, piyasa mekanizmasina dogal olarak gorece daha
duyarsiz oldugu igin kapasite kullanimini eski dlizeyinde tutmay! tercih
etmistir. Toplam sanayi Uretimindeki dalgalanmalar, trend olarak, 6zel kesim
Imalat sanayii kapasite kullanim oranindaki dalgalanmalarla &rtiismektedir.
Oze! kesim imalat sanayiinin toplam sanayi iginde egemen paya sahip olmasi,
‘bu drtligmenin aogat bir nedenidir. '

Sanayi Uretimindeki geligimi agiklamada miktar ve fiyat degiskenlerinin
etkisini ortaya koymak amaciyla gesitli sinamalar sonucunda en lyl tahmini
veren regresyon denklemleri elde edilmistir. Sanayi Uretimi temsilen DIE
sanayl miktar endeksi (1986 =100) alinmigtir. Yukarida siralanan degiskenler
agama yontemiyle sinanarak en uygun agiklayici degisken kiimesi elde edilmeye
¢aligiimigtir. Toplam sanayi ile neden sonug¢ iligkileri dolayisiyla, imalat
~sanayii Uretimi ve ihracat miktar: hari¢ tutuldugunda, asagidaki sonuglar elde

edilmistir. ' '

SAN = 4.07 + 0.14MN+ 0.54MF-1.04XF- 055UCF+ 072BIF- 0.18MEV+0.45TIC

18 05 15 M 8 ol 07
T 387 302 368 -4.42 -315 268 .3.07 6.23
P 00 - @000 B0 M B e .00
R2-.822  F(g47) = 30.37 ' O Pw0d  DWD=2242

- Mevduat bankalarr mevduatinin sanayi Gretimi uzerindeki etkisinin
negatif yonde olmasi, sanayi kesiminin ekonomik belirsizlik veya yuksek risk
ortami nedeniyle Uretim yerine 6zellikle kisa vadeli mevduata kaymasi ve
rantiyerligi -tercih etmesi seklinde yorumlanabilir. Ithalat miktarinin sanayi
uretimiyle anlamh iligkiye sahip olmasi agiklanabilir g6zikmektedir. Ithalat
miktarinin ylzde 80-90'inin hammadde ve yatinm mallarindan olugtugu
duginllirse, bu etkilegsim agiklik kazanmaktadir. Regresyon kestiriminde dis
ticarete iligkin kalemlerin disinda, etkileri anlamli bulunan diger degiskenler
bankacilik sektdériyle ilgili finansal varliklar ve bunlara Iligkin fiyatlar
olmustur. Gdrece uzun doénemli olan yillik faiz oranlarinin sanayi Uretimini
pozitif dogrultuda etkilemesi, en azindan sezonal projeksiyon yapma firsat
verdigi ve bir anlamda ekonomik gelecegin ipuglarini verdigi icin Gretimi
caydirmakta ve belirsizligi azalttigi igin bir miktar da tesvik etmektedir.

Ayrica Uretime yodnelik kredilerin en azindan bir yililk oldugu dislnilirse bu
etki daha kolay anlasilabilir. '
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lthalat miktari da esasen sanayi Uretimine bagl bir degiskendir;
aralarinda bir nedensellik iligkisi vardir. Bu nedenle ithalat miktari degigkeni

- de harig tutuldugunda agagidaki regresyon denklemi ve sonuglarn elde
edilmektedir.

SAN =

530 - 0.25UCF + 0.34TIC + 067 MF -1.13 XF

M (o> 9 83 - 18 23

Tonawa . SES 11850 A 4B
P .00 .00 00 ob .00
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" Bu ikinci tahminde Sanayi Uretimiyle doviz ve faiz degiskenleri arasinda
gicli bir iliski kestirilmistir. Buradan sanayi Uretimindeki degigsmelerin
aglklanmasinda faiz-doviz unsurlarinin énemli bir yere sahlp oldugunu

- sOylemek miUmkundur.

lhracat fiyatinin sanayi Uretimiyle negatif orantili olmasi, yilkselen
ihracat fiyatinin ihracati dugirme yoluyla sanayi Uretimin azalmasina yol
acma seklinde yorumlanabilir. Ticari bankalar doviz rezervinin, sanay!
Uretimini agiklamada onemli bir degdigken oldugu goriilmektedir. Ekonomide
- doviz bollugu yasandlglnda bu herhangi bir politika almagigiyla saglanabilir,
*' ekonomlmn reel kesimi de rahat nefes almaktadir. Doviz rezervinin bollugu hig
 olmazsa kisa dénemde TL (zerindeki deder yitirme beklentilerini azaltmakta ve
yerli Uretim de TL cinsinden asiri maliyet ylUkseliglerine maruz kalmadan
artabilmektedir. Son kestirimde ¢ aylik faiz ve ithalat fiyat degiskenlerinin
de sanayi Uretimini agiklamada onemli olduklari gorUimektedir. Ithalat
fiyatindaki yUkselmenin sanayi Uretimini pozitif yonde etkilemesi artan ithalat
fiyati nedeniyle yerli ihrag mal fiyatlarinin yabancilar bakimindan gorece
‘ucuz hale gelmesi, bu nedenle artan digsatimin guduledlgl sanayi Uretiminin
sonucu olarak agiklanabilir. Elbette,yabancilar igin gbrece ucuzlayan yerli
ihrag mallarindaki fiyat digugleri buyUk olasilikla yerli girdiler yonunden
meydana geimektedir. U¢ aylik faiz hadlerindeki dedigme sanayi Uretimini
negatif yonde ekilemektedir. Bu da kisa vadel kamu mali politikalarinin uretim
kesimini ne denli konjonktirel davraniglara ittigini gostermektedir. Ozellikle
kamu kesiminin ekonomiyi dizenlemede kullandigi araglarin da artik kisa vadeli
hale gelmesi, kamunun uzun vadeli enstriman kullaniminin imkansizlagmas!
nedeniyle, son yillarda U¢ ayhk faiz genelde en etkili yegane silah haline
gelmistir. Bu nedenle reel kesim Uzerinde bu denli caydirici etkisinin olmasi da
dogaldir. Imalat sanayii, toplam sanayiinin ylzde 80-85'ini olugturmaktadir.
Dolayisiyla, sanayi Uretimini etkileyen degigkenlerin imalat uretimini de
belirlemesi dogaldir. Imalat sanayii igin de ihracat ve ithalat miktarlari harig
tutuldugunda, agiklayici degiskenler toplam sanayi igin bulunanlarla ayni
olmaktadir. L e

\h. -
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M= 58 - 131XF+ 0.75MF- 031UCF + 0.35TIC
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Gerek toplam sanayi, gerekse imalat sanayil igin elde edilen agiklayic
degiskenlerin ne kadar zaman gecikmeyle etkilerini anlamak Icin 10 aya kadar
‘gecikmeli degerleri’ kullanilmigtir. Bunun igin kriter olarak agiklama katsayisi
(R2) alinmigtir. Toplam sanayi Uretimi agiklamada ithalat miktarina ait
agiklama katsayisi en yiksek degerini ithalat miktari gecikmesizken
‘almaktadir. lthalat fiyatindaki deg

fiyatindaki degismeler de sanayi Uretimi Uzerindeki etkisi en yuksek dizeyde 6
ay gecikmeyle ortaya gikmaktadir. R2 dederi 6 ay gecikmeyle en yUksek
degerine ulagmakta ve sonra diisiis kaydetmektedir. Bunu su sekilde agiklama
mimkindir. Kamu kesimi reel ve finansal politikalarini neredeyse tamamen (g
aylik faiz enstrimaniyla ayarlamaya caligtigi igin, G¢ ayhk faizin Gretime
etkisi de (g aylik kati zaman dilimlerinde ortaya g¢ikmaktadir; c¢lnki
hukimetler Ug ay bitimlerinde yeni uger aylik faiz politika uygulamalarina
gitmektedirler.Ticari bankalardaki déviz rezervine il Iskin agikiama katsayisi
en yuksek degerini gecikmeksizin almaktadir. Gecikme dénemi artirildikga
~agiklama yetenedi de dusis gdstermektedir. Sonug¢ olarak, ithalat ve ihracat
tiyatlar, G¢ aylik mevduat faiz orani ve ticari bankalardaki doviz rezervi
bagimsiz degisken olarak alindiginda en uygun tahmini, gecikmesiz degderler
~ vermektedir. Yani, sanayl Uretimi finansal ve parasal degisikliklerden hemen
geCikmesiz olarak etkilenmektedir. Denkleme iliskin aciklama katsayisi
verilerin gecikme sireleri arttirild Ikga dugls kaydetmektedir. '

Imalat sanayiine ligkin olarak elde edilen tahmin icin de aciklayici
degiskenler toplam sanayi igin gosterdikleri &zelliklere paralel o6zelliklere
sahiptirler. lhracat fiyatinin imalat sanayii Gretimi etkisine iligkin agtklama
~ katsayisi enh yUksek degerine 9 ay gecikmeyle ulagmaktadir. lthalat fiyatina
iligkin agiklama katsayisi ise en yiksek degerine 5 ay gecikmeyle
~ ulagsmaktadir. Ticari bankalarin ddéviz mevcudunun imalat sanayii Gretimine
etkisi ise gecikmesiz olarak ortaya ¢ikmaktadir. Buna gore denklem bir bitin
olarak gecikmesiz ve gecikmeli degerler bakimindan igletildiginde; agiklama
katsayisinin gecikmesiz verilerle en yuksek degere sahip oldugu
gorulmektedir. - ' ‘

Sonug olarak, ithalat miktari ve ticari bankalar déviz rezervi
degigkenlerine iligkin agiklama katsayilari en yuksek degerlerini gecikmesiz
alirken; ithalat fiyati ve faiz degiskenlerine ait katsayilarda en yiiksek R?
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degeri 5-6 aylik gecikmeyle 'gerge'klesmektedir (Grafik N5 N6).

Dis Ticaret Miktarlari: 24 Ocak programinin en belirgin 6zelligi

ekonominin diga agiimasidir. Diga agilmanin gdstergesi dis ticaret hacmindeki
geligimdir. lhracatin 1980 sonrasinda artisinda bazen agirt degerli kur
politikasi, bazen de fiyat digi tegvikler etkili olmustur. Reel efektif kur
endeksi (REKE) 1980 sonrasi bir sire deder kaybederek ihracati
~ desteklerken, 1988 sonrasinda terine donmigtir. 1982-88 arasi reel
Ucretlerde (RU) diigmis, fakat daha sonra 2.3 kat artmig, bununia beraber

~ emek verimliligi de (EV) arttiindan verimiilik Gcret endeksindeki (VUE) disis
biraz daha az olmustur.

LA

1988 7 13 N
1990 129 151 86

1993

147

93 178 g3

Turk ekonomisi 1988 yili itibariyle digsa doniuk olmaktan c¢ok ice
donmustlr. Merih Celasun ve Dani Rodrik'e gére ihracattaki artisin yizde

- 30'unu reel kurdaki gerileme agiklamaktadir (Gines 1995). Ancak bunun

kismen de olsa aleyhine olan empirik bulgular da mevcuttur. Buna gore reel
devalilasyonlar ile Turk parasindaki nisbi fiyat seviyelerine oranla daha
yuksek deger kaybi tek bagina ihracat izerinde fazla bir etkiye sahip olmayip
- Ihracat Uzerindeki uyarict etkisi digiktir. Bu ylUzden 1980 sonrasi ihracat

artiglarint agiklayici birgok degiskeni (Uretim artigi, mali tegvikler gibi)
dikkatle takip etmek gerekmektedir (Abusoglu- 1990;119). Yine de dbviz
kurunun en az enflasyon oraninda artmas! ve bu suretle fiyat avantajlyla
|hracat|n tegvik edilmesi kisa dénemde gegici de olsa, ihracatta yapisal bir
deglgmeye bir sngramaya olanak vermese de bir rahatlama saglamaktadir. Bu

nedenle dévizin asirn degerlenmesi gereknglm ileri suren “yazarlar da
mevcuttur (Kurdas 1994: 39, 51).

Fiyat avantajinin |hracat zerindeki etkisinin tartigma konusu olmasinda
kugkusuz farkli dénemlerde izlenen déviz kuru politikalarinin farkhi olmast
onemli bir yer tutmaktadir. Turkiye'nin ihracati genellikle Eylal 1988'e kadar
TL'nin degerinin gereginden fazla duglriimesi (eksik degerlenmis kur
politikasi) ve 1989'a kadar vergi iadeleri ve ucuz kredilerle desteklenmistir.
Eylil 1988'den itibaren de vergl iadelerinin kaldirimasi sonucu ihracatinin

buyime hizini yillik %20-30'lardan %5'lere dugurdl ve ithalatin da hizla
artmasina yol agti Qankg 1990:21). '

Turk ihracatinin yap|3| bilindigi Uzere son 10-15 yilda giderek agirhikli
olarak sanayi Urlnlerinden olugmaya ba§lam|§t|r Sanayi Urinlerinin toplam
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lhracat igindeki pay! %85'lere dayanmigtir. 1989=100 kabul edildiginde,
thracat miktar endeksi 1990/1'de 103 iken 1995/7'de 139.1 olarak
gergeklesmistir. lhracatta 1990-1995 araliginda buylk dalgalanmalar
gorulmesine ragmen, trend artis yoninde olmusgtur. Nitekim, ihracatin
GSMH'ya oraninin geligimi de bir gerilemeden ziyade bir durgunlugu
gostermektedir. lhracat miktarindaki gelisim trendi artis yéniinde olmasina
ragmen, s6z konusu artik oldukga kiigik gapta kalmaktadir. Bunun da ihracat
mal bilesiminin bir anlamda tikandigini gosterdigi sdylenebilir. 1993'Un sonuna
geldiginde, 1990 yilindan itibaren bir tikaniklik igine giren ihracatin artig
oraninda bir sigragha meydana geldigi gorulmektedir. 1994 devaliiasyonlariyla
birlikte, ihracat, ffy’at dopinggiyle énemli bir artis trendi yagsamigtir. Ancak
1995 yilinin Eylll ayindan itibaren, 1995 yili boyunca sirekli degerlenen
TL'nin ihrag fiyatlarini goérece artmasi nedeniyle, Tiurk ihracatgisinin fiyat
~ avantajini kaybetmesi sonucu ihracat yeniden bir durgunluga girmis gibidir.
Dolayisiyla fiyat disi destekler uygulamaya konmadi§r takdirde, siirekli olarak
TL'nin deger kaybiyla ivme kazanan bir ihracat artiginin surdarilebilirligi de
gug gorinmektedir (Grafik N7,N8,N9,N1). '

1980-1989 araliginda ithalatin %667'si hammadde. %25' yatirim
mallari ve %8'i de tiketim mallarindan olugurken, 1990 yilindan itibaren
tuketim mallarinin . payr énemli hale gelmig ve toplam ithalatin %15'ine
~ yaklagmistir. Hammadde kaleminin pay! giderek diserken, yatirrm mallarinin
payl da goreli olarak artig kaydetmistir. Ithalat miktar endeksi, ihracat miktar
endeksine paralel gelismeler gostermigtir. Bu paralellik 1990/1-1992/10
araliginda dikkat gekici bir diizeyde seyretmigtir. Ancak 1992/11'den itibaren
bu paralellik bozulmustur. Tirk ekonomisi gibi, ithalata dayali ihracat ozelligi
belirgin bir ekonomide sézkonusu paralelligin olmasi dogaldir. Dogal olmaya
Ise, son bir kag yildir sézkonusu paraleligin dusik dizeyde seyreder hale gel-
mesidir. Ithalat miktar endeksi, 1989=100 kabul edildiginde, 1990/1'de 106,
1995/7'de 145.5 olarak gergeklesmistir. Ozellikle 1992/11-1994 doneminde
buyUk dalgalanmalar gdsteren ithalat miktar endeksinde trend ufak gapl da
olsa artis yonundedir. lthalat/GSMH orani 1986-1992 araliginda, 1987 haric,
yaklagik olarak ayni dizeylerde seyretmistir 1993-1994/2 araliginda artis
kaydeden s®zkonusu oran, tekrar digug egilimine girmigtir. lhracatin ithalati
kargilama oraninin gelisimi 1990-1993/2 déneminde duglk dizeylerde sey-
retmigtir. Bunda temel etken, ihracattaki tikaniklik olmusgtur. 1993/3'ten iti-
baren sbdzkonusu oran yiikselis terndine girmig, ancak 1994 vyilinin
baglarindaki geligmelerle ithalat artig hizinda onemli gerilemeler meydana gel-

migtir. Yurtigi Uretimde ithal hammadde ve yatirrm mallarinin énemli katkisi

nedeniyle, 1994 yilinin ikinci yarisindan itibaren imalat sanayii Uretim endek-
- sindeki artiglara paralel olarak, ithalat miktar endeksinde de ayni ybnde
geligmeler olmusgtur. Ithalat miktariyla imalat sanayil Uretimi arasinda yuksek
duzeyde korelasyon mevcuttur. Ayni iligki, ayni guglUlik derecesinde olmasa
da, imalat sanayii ile ihracat miktar1 arasinda da sézkonusudur.
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1993 yilinda aylar itibariyle ithalat miktarindaki artiglar énemli bir
ivmeye sahip olmus ve hemen hemen bitin yil boyunca, ithalat artig hizi
thracat artig hizinin GOzerinde gergeklesmistir. 1994 yilindan itibaren durum
tersine dénmis ve ihracat artig hizi ithalattakinin Gzernde seyretmistir; daha

dogrusu, 1994'Un ilk yarisinda ithalat artigi negatif olarak gergeklesmigtir.
Ancak 1995'in sonlanna dogru kaybedilen kur avantaji nedeniyle ihracat artig
hizi digerken, ithalat artis hizi yeniden ivme kazanmaktadir.

Doviz kaynadi bakimindan ihracat gelirleri baglica kalemler:
olugturmasina ragmen, son yillarda ozellikle eski Sovyet ve Dodu Bloku
Ulkelerinin serbestlegsmeye gitmeleriyle birlikte doviz kaynaklarinda da bir
gesitlenme sdzkonusu olmusgtur. Faruk Selguk bu cgesitlemeyi farkli bir bakis
agisiyla su sgekilde ele almaktadir: Diger geligmelerle birlikte 1995 yili
Ocak-Agustos doneminde sermaye hateketleri bdliimiinde 5.6 milyar Dolarhk
bir fazla sdzkonusudur. Eger bitiin kayitlar eksiksiz ve kusursuz toplanmig
olsaydi, bu yilki 5.6 milyar Dolarlik sermaye girisine karsi 0.3 milyar
Dolarlik bir cari iglemler a¢igt sonucunda, TCMB rezervlerinin 5.3 milyar
Dolar artmasi beklenebilirdi. Ancak rezerv hareketlerine bakildiinda, 7.9
milyar dolarlik bir artis oldugu gorilmektedir. Aradaki 2.6 milyar Dolarhk
farkin kaynag: bilinmedigi icin bu kalem "net hata ve noksan" olarak
kaydediliyor ve 6demeler dengesi "denge” ye geliyor. Bu net hata ve noksanin
kaynag! konusunda bir agiklama vardir. '

| - Bir gorise gobre Turkiye'nin biylk boyutlarda "bavul ticareti" var ve bu
ticaret kayitlara geg¢medidi igin kendini rezervierde artig olarak goésteriyor.
Ancak, ornegin gegen yilin ilk G¢ ayinda net hata ve noksanin eksi 2.7 milyar
Dolar olmasi, yani sistemden 2.7 milyar Dolarin kaybolmasi, bu kalemde mal
- ve hizmet ticaretinden kaynaklanan bélimin disik, sermaye hareketlerinden
kaynaklanan bolimin yUksek oldugu  izlenimi veriyor. Bir bagka goériise gore
Ise, kayit digi (yerli ya da yabanci) bireyler TL ile doviz arasindaki
tercihlerini degistirdiklerinde bu kalemde yiksek oynamalar gériliyor. Yani
net hata ve noksanin kaynag: yastik alti doviz ya da sicak para oluyor. Niketim
IMF gibi kuruluglar bu kalemi kisa vadeli sermaye hareketi olarak kabul ediyor.
Bir bagka ihtimal, kayitlara gegmeyen kisa vadeli sermaye hareketlerinin
yasadigl iglemlerden kaynaklaniyor olmasi. Bu durumda net hata ve noksan
kara para aklamasi gibi iglemlerin bir gbstergesi olmaktadlr (Selguk 1995).

Ihracat: Ihracat miktarindaki degigsmeleri agiklamada etkisi istatistiksel
olarak anlamli olan degiskenleri elde etme amaciyla uygulanan regresyon
~analizinde ihracat miktarini temsilen DIE ihracat miktari endeksi (Laspeyres,

1989 =100) kullaniimigtir. 1990-1994 dénemi |c;|n yaptlan ¢6zum sonucu
asagidaki bulgular elde edilmistir.
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‘ Ihracat, aquklayan dedigkenler, ithalat ve sanayi Gretimi gibi reel
‘degiskenler ve wﬁjalat fiyat endeksi, menkul degerler ciizdani, mevduat
bankalari doviz tevdiat hesaplar: ile Merkez Bankasi déviz rezervi gibi finan-
sal degiskenlerdir. Denklemde en gigli etkinin ithalat fiyat endeksinden geldigi
ve ihracat fiyat endeksinin istatistiksel olarak anlamli olacak bir diizeyde ol-
‘madi§1 gbérilmektedir. Ithalat fiyatinin artmasi ithalati yerli para cinsinden
daha maliyetli hale getirirken, ihracati yabanc1 para cinsinden ucuzlatacaktir.
Dolayisiyla ithalat fiyatini artirici her politika ihracati artiracaktir gibi
yaniigili bir sonuca varilabilir. Denklemden de anlagilacagi Uzere, Turkiye'nin
yerli paranin degerini dugurerek ithalati pahalandirip ihracati artirmasi
mumkun degildir, en azindan istatistiksel olarak anlamli olacak diizeyde
degildir. Denklemden gikarabilecek sonug¢ sudur: lhracat miktarinin ithalat
fiyat endeksinden dogrusal olarak ekilenmesi, Tirkiye'nin insiyatifiyle olan bir
sey degildir. Bu, daha ziyade egzojen faktdérlerden kaynaklanmaktadir.
Dolayisiyla 1990-1994 déneminde Tirk ihracatinin, hikimetleri doviz kuru
~ politikalarindan etkilenmedigini sdylemek miumkindur.

- Tﬁrkiye'de Ihracati artirmada ihracata verilen tesviklerin daha etkili
oldugu sdylenebilir. lhracati agiklayan ikinci énemli faktér, sanayi tretimi
olmaktadir. Turk ihracatinin yapisi gézénine alindiginda, bu durum olagan
kargllanablllr lhracat miktarini agiklayan Uglncli degdisken olarak mevduat
bankalari menkul degerler cizdani gézikmektedir. Bankacilik kesimi
kaynaklarinin kullaniminda kamu kesimi agdirligini artmasinin ihracati
etkilemesi ancak dolayl olabilir. Kamu kesimi brglanmayla topladig: kaynaklari

ihracat kesimine tegvik olarak kullandirma yoluyla ihracati etkiliyor olabilir.
Mevduat bankalari déviz tevdiat hesabi ve Merkez Bankasindaki déviz
rezerleri stok miktarlarinin ihracat miktarint negatif ydnde etkilemeleri,
ihracatla artan déviz miktari nedeniyle, mevduat bankalarinda ddéviz (izerinden
tevdiat hesabi agtirmak isteyenlerin, déviz bollugundan dolay! disik faizler
- nedeniyle sayisinin azhgi ve Merkez Bankasinin da doviz bollugundan dolayi
elinde asiri rezerv bulundurmayi tercih etmemesiyle agiklanabilir. Regresyon
denklemi bir bltin olarak ele alindiginda, istatistiksel olarak anlaml
olmaktadir. lhracat miktar, yurtici enflasyon orani, déviz kuru, faiz oranlar
ve en Onemlisi ihracat fiyati gibi fiyat degdiskenlerinden istatistiksel olarak
anlamli olacak dizeyde ekilenmemektedir. Bu durum, Parasal ve finansal
politikalarla ihracati artirmanin, en azindan bugine kadar takip edilegelenler
~cinsinden, pek de mimkin olmadigini gostermektedir. lhracatin artmasi igin en

e ' =408




Metin Toprak

onemli iki unsur, yerli Uretimin artmasi ve dinya fiyatlarinin elverisli
olmasidir. Bu nedenle Tirkiye'nin Uretim sorununu hallettiji ve pazarlama
sorunuyla ylzyuze oldugu seklindeki |dd|aya katilmak glclesmektedir. lhracat
agiklayici degigkenlerin etkilerinin gecikme sireleri incelendiginde, ithalat
‘miktari ve sanayi Uretiminin gecikmesiz olarak etkili oldugu gérlimektedir.
Burada , ithalat ve ihracat baglantilarinin énceden gerceklestirildigi ve bu
nedenle bu gakigmanin sdzkonusu oldugu soylenebnlsr Ithalat fiyatindaki
degigme ihracat Uzerindeki etkisini 5 ay gecikmeyle gostermektedir. Bu
durumunun nedeni olarak, dnceden yapilan baglantilarin etkili oldugu
sOylenebilir Bir diger ek olasiik da ithalat fiyatindaki degismeye, piyasanin
ancak bu kadarlik bir gecikmeyle uyum saglanabildigi seklinde olabilir.

Gergekten, i¢ ve dig badlanti kurma, ticari metanin taginmasi gibi iglemier
onemli zaman alabilmektedir.

Mevduat bankalari menkul degerler clizdanindaki dedismeler etkilerini en
yuksek duzeyde ancak 3 ay silireyle gosterebilmektedir. Kamu menkul
kiymetlerinin son yillarda giderek kisa vadelerde yodunlasmasi ve ¢ ayhk
bonolarin 6nemli bir agirliga ulagmasi nedeniyle, sézkonusu G¢ aylik gecikmeyi
bu baglamda degerlendirmek mimkindir Ayrica, ekonominin hareket kabiliyeti
ancak 3 aylik -gecikmelerie uyum sagliyor gibi goriinmektedir. Benzer sekilde,
mevduat bankalari ddviz tevdiat hesaplar da 3 aylik gecikmelerle ihracati en
yuksek diizeyde etkileyebilmektedir. Bu degdiskene iliskin agiklama katsayisi en
yUksek degerini 3 aylik gecikmeli degderlerin kullanildig: denklemde almaktadir.
Merkez Bankas: ddviz rezervlerindeki degismeler ihracat (izerindeki etkilerini
en ylksek dluzeyde 8 aylik gecikmelerle meydana getirmektedir. Model bir
bitiin olarak degerlendirildiginde, gecikmesiz verilerle elde edilen ¢ézime ait
~agiklama katasayisinin en yilksek dedere sahip oldugu gérilmektedir.

Dolayisiyla, her ne kadar bazi degigkenler etkilerini ancak gecikmelerle
~ gOsterebiliyorlarsa da ithalat miktari ve sanayi UOretimi gibi ki &nemli
aciklayicinin gecikmesiz verilerle en uygun ¢ozimi saglamalars nedeniyle,
model de bir biitin olarak gecikmesiz verilerle en uygun ¢dzUmii vermekiedir.

Sonug¢ olarak, ihracat miktarindaki degismeleri ac¢iklamada reel
degigkenlerin yaninda doviz ve kamu bor¢lanmasina ait degiskenlerin de
istatistiksel olarak anlamli g¢ikmasi, dissatimin Ulkenin kronik sorunu haline
gelen kamu agiklarina bagh olmasi ve adeta hilkimetlerin bir glic gdsterisi
haline gelen déviz varliklarina duyarli olmas) bakimindan 6nemlidir. Agiklayici
degigkenlerden ithalat fiyati hari¢ diger degiskenler etkilerini en yiksek
 dizeyde gemkme512 olarak gbstermektedirler. lthalat fiyatinda da bu siire 5
aydir (Grafik N10).

thalat: lthalat miktarindaki degig-m‘eleri aciklamada etkisi istata-
tistiksel olarak anlamii olan degigkenleri elde etme amaciyla uygulanan re-
gresyon analizinde ithalat miktarini temsil etmek Uzere DIE ithalat miktar en-

- deksi (Laspeyres, 1989 =100) kullamlmlstlr O0zUm sonucunda asgagidaki
regresyon denklemi elde edilmistir. - >
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' Regresyon denklemi bir biitin olarak istatistiksel bakimdan anlaml

¢ikmigtir. Denklemin incelenmesinden, geleneksel teorik agiklamalarin gecgerli |
‘oldugu gortimektedir. .Ithalati belirleyen en dnemli faktér ithalat fiyati olarak
gézikmektedir. / Ithalat miktar1 ithalat fiyatindan negatif yénde
~ etkilenmektedir. Dolayisiyla, diinya fiyatlarindaki hareketler ithalati &nemli
Olglde etkilemektedir. lIthalatin ikinci énemli belirleyicisi sanayi {retimi
olmaktadir.lthalat yapisinin agirlikli olarak hammadde ve yatinm mallarindan
olugtugu dikkate alindiginda, bu sonug olagan karsilanabilir. Ancak son yillarda
ithalat iginde tiketim mallarinin da giderek 6nemli bir paya ulagmasi, sanayi
uretimi degigkenine ait hata payini yikseltmistir. lthalat agiklamada o6nemli

gbziken bir diger degisken ihracat miktaridir. lhracat ve ithalat miktarlari
~arasindaki iligki dogrusal orantilidir. Bunda temel etken, her iki degiskenin
- sanayi Uretimiyle olan ortak iligkisidir. Merkez Bankasi déviz rezervi degis-
keni ithalatla iligkili gbrilen son degiskendir. Etkinin yoni pozitiftir. Merkez
Bankasi ddviz rezervi degigkeninin, ihracat miktariyla negatif iliskiliyken,
ithalat miktariyla pozitif iligkili olmasi, ithalat ve ihracat Iglemleri esnasinda
mevduat bankalarinin Merkez Bankasina kars: farkl yikumliliklerinden kay-
‘naklaniyor olabilir. Mevduat bankalarinin akreditif uygulamalari nedeniyle top-
ladiklari déviz miktarlarini 6deme yapincaya dek ellerinde bulundurduklari

sure iginde belirli bir oranini Merkez Bankasina yatirma veya buna benzer bir
~Zzorunlulugun olmasi yukaridaki sonucu dogurabilir.

lhracat eyleminde de Merkez Bankasinin Turk EEX-IM Bank'a verdigi
krediler ihracatin Merkez Bankas! briit rezerviyle iligkili olmasina yol agcmis
olabilir. Hata pay! oldukga yiiksek olmasina ragmen, regresyon denklemine
icerilen U¢ aylik mevduat faizi degigkeni ithalat miktariyla negatif iliskiye sa-
hip ¢ikmistir. Bu- durum ithalatin mevduatla, duguk dizeyde de olsa, ikame edi-
lebilir bir segenek oldugunu goésterir. Ancak, bir ikinci olasi durum, faiz yik-
selmesiyle artan kredi maliyetleri sanayi {retimini olumsuz etkileyeceginden;
ithaklatin sanayi Uretimiyle olan iliskisinden dolayi, ithalat da olumsuz etkilen-
mig olabilir. Ithalat miktarinin Dolarin TL kuru. yurti¢i enflasyon orani, faiz
oranlar gibi fiyat degiskenlerinden istatistiksel olarak anlamh olacak duzeyde
etkilenmemesi ve temel agiklayicilarinin yurtigi sanayi Uretimi ile ithalat fiyat
duzeyi olmasi, ihracat igin gegerli olan duruma paralellik gostermektedir.
HUkUmetin parasal ve.finansal politikalarla, Gretime yénelik ciddi énlemler al-
- madan, dig ticareti anlamli diizeyde olumlu etkilemesi pek olas gozukmektedir.

Ilthalat miktari bagimli degisken iken elde edilen regresyon tahminindeki
~agiklayici degigkenlerin ne kadarlik zaman gecikmeleriyle etkilerini en yUuksek
duzeyde gosterdiklerini anlamak igin 10 aya kadar gecikmeli verilerie
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calisiimistir. lthalat fiyati en ylksek agiklama miktarini 3 aylik gecikmeli
verilerle yapilan ¢ézimlemede elde etmektedir Ithalat fiyatindaki degigmelere,
disalimin gerekli uyumu saglamasi igin dot aylik Dbir gecikmenin olmasi
sdzkonusudur. Ug aylik mevduat faizi agiklayici dedigkeni en ylksek agikiama
miktarini 10 aylhik gecikmeli verilerle yapilan ¢dzimlemede vermektedir.
Demek ki, G¢ ayhk faiz oraninin ithalat miktarini etkilemedeki proseduru
oldukca dolayli olmakta ve bu nedenle etki suresi de uzamaktadir. Sanayi
Uretimi ithalat miktarini gecikmesiz olarak en yiksek dizeyde agiklamaktadir.
Sanayi Uretimiyle ithalatin kargilikh bagimlilig1 dikkate alindiginda, onceden
akdedilmis sdzlegeler nedeniyle yukaridaki esanliligin s6z konusu oldugu
sdylenebilir. Merkez Bankasi déviz rezervi, ithalat miktarindaki degigmeler
aglklamada en uygun ¢6zimU 1 ayliK gecikmeli verilerle vermektedir.
Dolayisiyla ithalatin Merkez Bankasi ddviz mevcuduna intibaki oldukga suratli
olmaktadir. lthalati agiklamada etkisi istatistiksel olarak anlamli gbziken son
degisken ihracat miktaridir. lhracat miktari en uygun ¢ozumu gecikmesiz
verilerle vermektedir. lthalat ve ihracat miktarlarindaki degigmelerdexki
intibak esanli olmaktadir. Burada, her iki kalemin sanayi Uretimine olan
bagimhliklari dnemli rol oynamaktadir. = = ' '

lthalatta meydana gelen degismeleri agiklamada da faiz ve dovize iligkin
iki degiskenin etkisi anlaml bulunmustur. Agiklayic degiskenlerin hepsine
iliskin agiklama katsayilari en ylUksek degerlerini gecikmesiz olarak
almaktadirlar (Grafik N11). - ‘ '

Sonug

~ Toplam sanayi Uretimi, imalat sanayi Uretimi, ihracat ve ithalat
degerleri, ihracat fiyati, ithalat fiyat, enflasyon orani ve doéviz kurunda
meydana gelen degismeleri agiklamada etkileri istatistiksel olarak anlamli
bulunan regresyon denklemleri ve agiklayici degigkenlerin gecikme yapilarina
liskin olarak agagidaki sonuglari gikarmak mumkundur.

- Sanayi Uretimi ve imalat sanayii Uretimini ayni zamanda istihdamin bir
gbstergesi olarak da almak mumkundur. lktisat teorisinde, 6zellikle yeni klasik
ekolde, bu gostergenin saglkliigina gonderme yapiimaktadir. Sanayi Uretimini
aciklamada istatistiksel olarak anlamli bulunan degigkenler, dig ticaret fiyat
ve miktar degiskenleriyle faiz ve doviz degigkenleridir. Imalat sanayi
iretiminde de dogal olarak dig ticaret fiyat degigkenleri ve faiz oraniari gibi
~ fiyat degiskenleri agiklayici degiskenler olarak anlamli bulunmuslardir. Diga
acik bir ekonomide dbéviz, faiz ve dig ticarete iligkin finansal ve reel
degiskenlerin sanayi Uretimindeki degigmeleri agiklamada etkilerinin
istatistiksel olarak anlamli bulunmasi beklenen bir sonugtur. Sanayi uretimi
hem dis ticarete hem de bankacilik kesimi ve doviz piyasasina karsi hassas bir
durumdadir. Bu degiskenleri etkileyebilecek herhangi bir geligme dogrudan
 veya dolayli olarak sanayi Uretimini de etkileyeceklir.
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lhracat miktarindaki degismeleri agiklamada, ithalat miktar ve fiyat
degismeleri ile kamu borglanmasi, sanayi Gretimi ve doviz rezervindeki
degigsmeler anlamli istatistiksel etkilere sahiptir.. lhracat miktarindaki
degigmeyi agiklamada sanayi Uretimindeki degismenin yanisira ithalat, kamu
borglanmasi ve dévize iliskin kalemlerdek geligmelerin etkili olmasi, bu
sektorun ithalata 6énemli 6lglide dayandigini, ayrica kamu borqlanma
politikasinin ihracattaki degismeleri agiklamada etken oldugunu gOsterir.

- Merkez Bankas! déviz rezervindeki deg|§melenn etkisinin anlamli ¢ikmasi ise,

hukumetin doviz rezervi durumuna gbére ihracata dolayli olarak etkide

bulunablleceglm gagrigtirmaktadir. Ithalat miktarindaki degismeleri aciklamada
sanayi Uretimi, ihracat miktari, ithalat fiyati, déviz rezervi ve faiz orani
anlamli bulunmustur. lthalattakl deglgmelen agiklamada ihracatta oldugu gibi
dogal olarak sanayi Uretimi on plandadir. Yine, ihracat miktarinin, ithalat
fiyatinin ve doéviz rezervinin etkilerinin anlamh ¢lkmasi, ithalatin ihracatla

onemli bir nedensellik iligkisine sahip oldugunu ve hukumetln dovuz rezervinden
de etkllendlglm gostermektedlr

- Goruldugu gibi reel deg|§kenler|n trendlerlndekl geligmeleri agiklamada
faiz ve dovize iligkin unsurlar 6nemli bir rol oynamaktadir. Ekonominin
parasallagtigi, finansal derinlegme ve cesitliligin geligtigi - bir ortamda, bir
yandan kamu kesiminin piyasalardan finansman bulma olanaklari artarken,
diger yandan kamu borglanma olanaginin artmasinin yan etkisi olarak ozel

kesim de oynaklasan (volatile) piyasalara agm duyarll hale gelmya baghyor
ve artan Dbir belirsizlikle Kargilagtyor. |

~ Bu sonuglardan agzagldakn glkarsamalara varilabilir:

-Ekonomi bir butln olarak finansal gelismelere oldukga duyarll hale gel-

= m|§t|r Miktar deglgkenlerlne oranla fiyat deg|§kenienn|n belirleyicilik alani
~ Oonemli oOlgide bUyUmusgtur.

-Aninda cevap. verme duyarlihigt artan ekor{omrde aq:klaylm
deg|§kenlerln etkileri genelde gecikmesiz olarak gorilirken, tahmin edilen ge-
cnkmeler de en g¢ok 3-5 ay arasmda degigmektedir. ' '

-Ozellikle finansal degiskenler a9|smdan politik gevrlm (cycle) olgusu
_ .onemll bir yere sahlptur

~-Fiyat degdiskenlerinin politik ve ekonomik gell§melere asiri duyarlu hale
gelmelen ve miktar degiskenleri Uzerinde belirleyici role sahip olmalari

nedeniyle, ekonomide iiretim krizlerinin atlatiima hizinin veya yem bir Uretim
knzlne girme hlzmln onemli ol¢lde arttlgl soyleneblhr -

-Kamu kesiminin ekonomideki aglrllkll konumu nedeniyle politik bakimdan
en kugUk kipirdanmalar dahi finansal piyasalardan baglayarak ekonomiyi énemii
olgude etkileyebilmektedir. Bu nedenle uretici vasfini tasfiye etmis kamu
- kesiminin mutlaka tiUketici-harcama o6zelliginin de paralel bir yol izlemesi

~gerekir. Aksi halde ekonominin kamu harcamalarlmn golgesmde yol almasi
kaginilmaz gibidir. ‘ ‘
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ABSTRACT

Although there are so many researches about real and financial, there
exists only a limited number of such studies about te Turkish economy. In this
study the Turkish economy is handled with seventeen real, financial and mone-
tary variables and the financial and monetary variables emerged to explain

- the changes in manufacturing, export and import. Following consequences are
- revealed out of this study. ‘

The economy, as a whole, became very sensmve to the financial im-
provements. The sjgmflcance of price variables as determinatives became
high compared to the quantity variables. The influence of the explanatory var-
iables became much more responsive on the economy which are realized with-
out much delay; with estimated delays of at most 3-5 months. Political cycle,
as a fact, has an important place especially due to the fmanclal variables.

It can be said that the time to recover an economic crisis and the period
to encounter another crisis have increased much, because the price variables
have become very sensitive to political and economic events and have an in-
- fluencing role over the quantity variables. Since the public sector has a wider

~participation in the economy, even very small economic changes affect the
economy deeply, starting from the, financial markets. Because of this, the
public sector, which is not productive any more, should leave the economy;

otherwise the economy can not resceu |tself from the expenditures to the pub-
lic sector. -

_ _ Klsaltmalar
SAN Toplam sanayi uretim endeksi DOL: TL/Dolar kuru

- Imalat sanayii Uretim endeksi  DP : Dolasimdaki para
XM lhracat miktar endeksi MKD: Mevduat bankalari menkul degerler cuz
MM : lthalat miktar endeksi MEV : Mevduat bankalari mevduat hacmi
ENF Toptan Egya Fiyat Endeksi ~ KRE : Mevduat bankalari kredi hacmi
. lhracat fiyat endeksi . DTH : Mevduat bankalari doéviz tevdiat hesab
. Ithalat fiyat endeksi TIC : Ticari bankalar briit doviz rezervi

UCF Ug aylik mevduat faiz orani MRK: Merkez Bankasi brut ddviz rezervi
- BIF: Yilhk mevduat faiz orani ' ' -
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