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Anayasamizin ongdrdiigii karma ekonomi prensiplerine ve Atatiirk
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kalkinmasina ve Bat1 uygarlik seviyesine ¢rkarimasma yardimer olmak
amaciyla kurulan Tiirk Sanayicileri ve Isadamlari Birligi'nin devamlili-
gim saglamak ve gérevlerini yiriitmek iizere lizumlu mali yardimlar,
mutabik kalinacak esaslar dahilinde, miistereken yapacagimizi taahhiid

ederiz.
Tarih: 2 Nisan 1971
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HIKMET ERENYOL OSMAN BOYNER MUZAFFER GAiIOGLU
(Elektrometal San. A.S.) (Altmyildiz Mensucat A.5.) (Elyaflr Cimento San. A.S.)
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Doviz DuruMy ILE DLeiLi
GELISMELER

1. Genel Dederlendirme

Ekonominin geleneksel sorunu olarak siirekli tartisma konusu yapilan doviz, ge-
tirilen yeni politikalar, alinan Gnlemler ve uygulama duyarliliklari ile yakin
gecmiste, bir sorun oTmaktan ¢ikmis oldudu izlenimleri vermistir. Kesimlerin
adeta aliskanlik kazandiklari bu rahatligin, i1k elde san11d1§1, daha sonra da
gorindigu dlc¢lide rahatlatici oTmadigtr dikkat cekmistir. Doviz olayinin, mumkin
olan azami Olciilerde iyilestirilmesi yolundaki politika ve tnlem btittinliigline
ragmen, sorun, ilk ve ciddi sikint1 emarelerini y11 basinda vermede baslamistir.

2. Doviz Durumunun Talep Cephesi

1980 y11indan bu yana uygulanan ekonomi politikasi cercevesinde, doviz talebi,
sirekli bir sicaklik ve canl1l1k icinde gelisme gostermistir, Bu talep, bir
yandan kurumlarin, ote yandan kisilerin talep tercihlerindeki farkliliklar ile
sirekli beslenmis ve boyutlari, umulmayan iciilere varmistir. Y11 basindan bu
yana gozlenen gelismeler, doviz sorununun, biliylik 61ctide dévize olan asiri talep-
ten kaynaklandi1d1r izlenimini vermektedir. Genel siniflandirma ile ddviz sorununun
talep cephesi sCyle basliklandirilabilir:

2.1. Likit ve Kar11 Yatirim

tkonomide yiiksek pozitif faiz politikasiyla baslayan tasarruflarin zendirilme-
si ve nakit olarak muhafazasi politikasi, her nekadar, tasarrufun yoninii belir-
lemede olumlu etkiler getirmis ise de, faizin, enflasyona gdre giderek diisiiriil-
mesine paralel olarak bazi kesimler, dovize yatirim yapmays tercih etmislerdir.
Ferdi tasarruflarin yonelebilecedi alternatif yatirim imkanlarinin siirtil1gs
i¢inde, dovize yatirim tercihi, hem 1ikit olmasi, hem de yliksek kdr getirmesi
sebebiyle cazip bir alan haline gelmistir.

Banga]arda doviz tevdiat hesabi acilabilmesi imkani, tasarrufcuya, doviz deder-
1er1nd¢ meydana gelen artisa ek olarak doviz lizerinden alinan faizin sagladig
ek gelirle birlikte, alternatif yatirim alanlari arasinda en cazip hale gelmis-
tir,

2.2. thracatcinin Doviz Tasarruf Tercihi

thracat¢t kesim, dis satim gelirlerinin, kendisine taninmis azami Glclilerde dg-
viz olarak saklanmasi ve di1s satim gelirlerinin bu yonde degeriendirilmesinde
hassas davranmaktadir. thracat gelirinin %20'si deviz olarak muhafaza edilmekte-
dir. thracat doviz girdisi dikkate alindiginda, bu orandaki doviz tutma egilimi-
nin piyasayi belli d1clide etkileyebilecedi goriilmektedir.



2.3. thracatcinin Vergi tadesi Kaynakli Doviz Talebi

thracatct kesiminin ihracat tesvik rejiminden kaynaklanan kism1 doviz talebi de
yeni bir talep unsuru olarak gozdnine alinmalidir.Normal vergi iadelerinin 1 _
Mart tarihinden itibaren diisiirilmesi nedeniyle, taahhiit hesaplarini kapatmak is-
teyen ihracat¢cinin doviz talebi, Subat ayi icinde, ddvizin talep cephesinde go0-
riilen en canli hareket olarak dikkat cekmistir.

2.4. Banka Sektoriiniin Ddviz Talebi

Banka uygulamasinda, at1l durabilecek ©zellik gosteren ve kredilendirme pazarinda
kullanilmayan fonlarin doviz talebine donisturiilmesi dikkat cekmektedir. Bu tir
fonlarin, dovize yatirilmas1 ile karlilik ve Tikidite unsurlari ayni anda gercek-
lesmis ve bu ikili iliski, bankalarin ddviz talebini dnemli Glciide arttirmistir.
Bankalardaki "Tiurk Lirasi Likitler"in, dovize cevrilmesi ile birlikte, banka sek-
toriinde, "at1l doviz birikimi" meydana gelmistir. '

2.5. Mevduat Pay1 Sinirli Bankalarin Doviz Talebi

Likiditesi yiiksek bankalarin, mevduat kaynakl1 fonlarindan yararlanarak genislet-
tikleri doviz stoklari yaninda, mevduat dagilimindan yeteri dlciide pay alma sansi
sinirly kiiclik ve orta boy bankalarin, ddoviz ihtiyaclar: da bu talebi arttiran ve
hizlandiran dnemli bir etken olmustur.

2.6, Dolarin tnisindeki Hiz

Amerikan dgTar1n1n degeri, Turkiye'deki doviz sorununu hem arz hem de talep cephe-
sinden etkileyen dnemli bir unsur haline gelmistir. ABD dolarinin deger kaybinin
enflasyon oraninin altinda tutulmasi, dolarin kurunun, gercek dederinin altinda
Ea1ma51na ngden olmustur. Bu da dolar talebini arttiran etkenlerden biridir, Di-
ger kuvvetli paralarin Tirk Lirasi karsisinda kazand1dir deder, enflasyonun lizerin-

de gelisirken, dolarin Tirk Liras1 karsisinda kazandigir deder, enflasyonun altin-
da kalmistir.

Devaliiasyon ve Enflasyon Oranlari

Para Cinsi 1984 1985
Dolar 52.6% 26.1%
DM 36.5% 57.4%
Pound 28.1% 60.3%
Yen 45.1% 56.1%
ENFLASYON
. DiE/Toptan Esya 50.3% 43.2%
DIE/Tiketici 48.4 45 0

Kaynak: DIE ve TCMB Verileri



3. Doviz Sorununun Arz Cephesi

Dolarin 1985 y1linda gecirdigi macera, Tiirk ekonomisinin son yillarda lizerinde en

fazla ve en hassas bi¢imde durdugu 1hracat sektdriinde olumsuz yonlendirmelere ne-

den olmustur. Bu durum, bir yandan ihracatta bir yavaslama egiliminin baslamasina,
6te yandan ihracat ©n f1nansman1na dayalir doviz g1r1sler1n1n azalmasina neden o1-.

mustur. Diger taraftan, daha Gnce gelmis bulunan on finansman ddvizlerinin geri &-
deme tutarini karsilayacak miktarda yeni girislerin bulunmayisi sorunun Glcilerini
arttiran etkiler gostermistir. Arz cephesindeki ge11sme1er soyle Ozetlenebilir:

3.1. Dolarin Ters Tepk1s1

Tiirk ekonomisinin -ihracat gelirleri ic¢inde dolarin agirlign yiiksektir. Her yi11l
bu pay giderek artan bir orana ulasmistir. Ancak, dolar degerinin kaybiyla birlikte
ihracatin hissedilir &lclilerde duraklama icinde oldugu gozlenmektedir.

3.2. thracatta Goriilen Sorunlar

thracatta vergi iadelerinde, daha Onceden:aciklandi1gi gibi indirimlere gidil-
mesinin ihracat artisini olumsuz yonde etkilemesi beklenmektedir. 1986 yilin-
da ihracat gelirlerinde beklenen seviyelere ulasilmamasi ile doviz arzinda mey-
dana gelecek azalma, doviz savasinda yeni-ve istenmeyen boyutlarda zorluklar

dogmasina sebebiyet verebilecektir.

Ute yandan, hiiklmetin ald1gs politika kararlari ile TL'nin yabanci paralar
karsisindaki dederi yaklasik %10 seviyesinde duisuriilmustur.

Bu tiir gelismelerin. h1ssett1rd1g1 edilimler cercevesinde, hiikimetin ihracat ge-
lTirlerinin arttirilmasi ig¢in, Tirk Tirasinin deger kaybina dayali bir politika-
y1 tercih edecedi, buna kars1lik ihracatta vergi iadesi sisteminden uzaklasaca-
g1 izlenimi yer etmektedir.

Bu izlenimin getirdigi ekonomik cercevede, doviz sorunu, bir yandan arz, Gte
yandan, talep yoniinden tnemli bir gelisme gdstermekte ve ddviz piyasasi lzerin-
de biiyiik 6lc¢iide etkili olmaktadir.

3.3. thracat Prefinansman Kolayliginda Gelismeler

thracat prefinansmaninda yeni kolayliklarda gdzlenen gelismeler, net kullanimla-
rin giderek azalmakta oldugunu gostermektedir.

thracat Prefinansmani

(Milyon )
Donem Kullanim Geri Udeme Net tmkan
Ocak/1985 47 ~-154 -107
Subat 59 - 54 5
Mart 72 - 19 53
Nisan 111 - 52 59
May1s 68 - 40 28
Haziran 38 - 21 17
Temmuz g7 - 74 23
Adustos 79 - 22 57
Eytiil ]2 - - 63 19

Ekim 66 -63 3




3.4, Petrol Faturasi ve fhracat. ikilemi

Tirkiye'nin petrol ithalatinda fran , Irak ve Libya'nin payir dnemli yer tutmak-
tadir. Tirkiye'nin petrol ithalatinin %90'1na yakin bolimi bu lic lilkeden yap11-

maktadir. Tlrkiye'nin bu iic Ulkeden yapti§1 petrol ithalati1 3 milyar dolara yak-
Tasirken, bu iic litkeye olan jhracat1 da 2 milyar dolar civarindadir,

Tiirkiye'nin bu lic litke ile olan Petrol fthalat/ihracat iliskisi yaklasik 1 mil-
yar dolar seviyesinde Tiirkiye aleyhine gelismektedir. Iran-Irak finansmani ola-
rak kisa vadeli borg¢lar sirasinda karsilasilan bu sorun onemli bir etkiye sahip-
tir. .

Petr01 tthalat1/Ihracat

(Milyon $)
01ke Petrol ithali thracatimiz Acik

tran 1.195 968 -227

Irak 995 865 . -130
Libya 555 50 -505
Toplam 2.745 1.883 -862

Not: 11 ayl1k verilere gore.

Tiirkiye'nin petrol ithalatinda %25 seviyesindeki ucuzluktan istifade etmesi ile
bu iilkelere olan ithalat/ihracat faturasinda bir dengelenme meydana gelmesi bek-
lenmektedir. Ancak, Petrol fiyatlarinda meydana gelen diismeye paralel olarak bu
ilkelerce Turkiye'den yapilan ithalatta bir diisme soz konusu edilmektedir. Pet-
rol faturasinda beklenen hafiflemenin ihracattaki muhtemel dlusme ile giderilme-
si halinde, ekonominin doviz dengesi ve doviz piyasasi sorununu bu boyuttan da

etkilenmis olacakt1r.

Petrolcii OTkelerie Dis Ticaret

, (Milyon $)
Iran Irak Libya S.Arab.
1984/thracat ‘ 751 934 142 378

1984/1thalat 1.548 943 661 215

1985/1thracat 1.079 961 59 430
1985/ 1thalat 1.265 1.137 621 226
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3.5. Kisa Vadeli itthalat Baglantilarinin Etkisi

1986 y111n1n kis dénemi i¢inde, kisa vadeli ithalat baglqnt11§r1na iliskin
taahhiitlerin. gelmis olmas1 doviz sorununu agirlastiran bir diger Qe@en olarak
dikkat cekmektedir. Uzellikle ithalata agirTik veren bir anlayis icinde cali-
san bankalarin bu ddoviz ihtiyaglarini i¢ bankalardan kars11amakta-qﬁma$1 bu
sorunu agirlastiran etken olarak Onem tagimaktadir. 1985 y111n1n.1k1@cm yari-
sinda gerceklestirilen alt1 ve lg aylik vade]erie_yap11an_1thalat baglantila=~
r1 1986 kisindaki doviz sorununda buylik pay sahibi olmustur.

3.6. tsci Dovizlerinde Girisin Yavaslamasi

Déviz arzini etkileyen bir Gnemli neden de, is¢i doviz girislerinde onemli bir
artis bulunmayisidir.

4, tthalatgi Talebi

Ithalatc1 talebi henliz, bankalarin satis fiyati iizerinden tdenmek suretiyle banka-
larca karsilanmakta oldugundan, talep baskis1 yaratacak seviyeye ulasmamistir. Do-
viz arzindaki zorluk, ithalat¢i talebi ydniinden nisbi bir ehemmiyet tasimaktadir.

Su anda piyasada ithalat i¢in fiilen bir kisitlama oldudu gdriisi ileri siiriilebilir.

5. Merkez Bankasi'nin Yaklasima

Serbest piyasada olusan ddviz fiyatlari ile Merkez Bankasi kurlari arasinda bel-
11 bir farkl111§1n devam ettigi goriilmektedir. Bu bir yandan Merkez Bankasi'nin

doviz kurunu asagt cekmek istemesiyle aciklanirken, diger yandan heniiz piyasayi

yonlendirecek arz imkanlarinin bulunmayisinin da bu hususta dnemli bir ro]l oyna-
di1gd1 belirtilmektedir.

Bu kosullarda, dovizin arz cephesinin arttiriimasinin bliyiik 6l1¢iide ihracat gelir-
Terine dayandirilmasinin tek ¢ikar yol oldudu goriilmektedir. Vergi iadelerinin
azaltilmast karsisinda ihracatin biiylik 6lclide gercekci kur politikasina dayandi-
rilmas1 ihtimali son aylar icinde agirlik kazanmistir.



6. Ddviz Rezervierinin Seviyesi

Doviz sorunun tasid1d1 dnemin ve getirebilecedi sikintinin boyutlarinin belirlen-
mesi amaciyla, "doviz rezervi'nin" degerlendirilmesi gerekir. Gecici olarak ilan
edilen ddviz rezervi istatistiklerine gdre, 1986 y1linin i1k 2 ayinda 1985 y1l
sonuna gdre, doviz birikiminde bir azalma gdruliyor.

Mil19 doviz rezervi, Subat/1986 sonu gecici verilerine gore 3 milvar 138 milyon
dolara ulasmis bulunuyor.

Doviz birikiminin %61'ine esdeder biiylik1igli olan 1 milyar 924 milyon dolar Merkez -
Bankas1 rezervleri, bakiye %39'a esdeder biylikligl olan 1 miTyar 213 milyon dola-
r1 Mevduat Bankalarinin doviz rezervi olarak goriilliyor.

Merkez Bankasi rezervlerindeki toplam artis iki aylik donem icinde ylizde 14 gibi

bir dedere ulasmis bulunuyor. Bu artis iginde Onemli payi olusturan kisim, viizde

38'e-ulasan artis ile Net Konvertible Doviz Rezervi'dir. Merkez Bankasi'nin doviz
alacaklarindaki ylizde 29, muhabir agiginda ylizde 16 oranindaki artislara karsilik

altin rezervlerindeki diisiis ise ylizde 0.4 seviyesinde bulunmaktadir.

Mevduat bankalari kesiminin diviz rezervlerindeki %24 oraninda Gnemli sayilabile-
cek bir diistis ile birlikte dederlendirildiginde, toptam doviz rezervlerindeki dii-
slis 1ki aylik donemde yizde 4 olmustur.

Doviz Rezervi
(Milyon §)

1985/ 1986/ %
Aralik Subat Degisim

MERKEZ BANKASI REZERVI' 1.684,4 1.924,0 %14
- Net Konvertibl Doviz 644,3  889,0 %38

- Doviz Rezervleri J1.020,0 1.324,0 %30
-~ Muhabir A¢ign 375,7 435,00 %416
ALTIN REZERVi 1.040,1 1.035,0 -%0.4

—_

MEVDUAT BANKALARI .594,6 1.213,7 -924
TOPLAM 3.279,0 3.137,7 -44
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Doviz Rezervieri tle 11gili Temel Tespitler

Son on y1111k dviz rezervlerinin yapisi ve gelismesi hakkindaki tespitler sdy-
le Ozetlenebilir: '

1.

1976-85 doneminde Merkez Bankas1 toplam doviz rezervieri siirekli artis goster-
mistir. Ancak, 1985 senesinde altin rezervi @nemli bir miktarda artarken, do-
viz rezervinde bir diisme g@riilmiistiir.

. Altin mevcudunun, cari fiyatlarla degerlehdirilmesi sonucu, 1984 yitinda al-

tin mevcudu rakamlari biiylmiis ve sonuc olarak, doviz rezervinin dnemli bir
kalemi olmustur. 1985 yilinda gerek Merkez Bankasi'ndaki Net Konvertible Do-
viz miktarinda, gerekse Mevduat Bankalarindaki doviz miktarinda goriilen diis-
me nedeniyle altin mevcudunun, toplam déviz rezervi icinde pay: %4n'a yikset-
mistir. :

. Merkez Bankasi'ndaki Net Konvertible DBviz Miktari 1985 y111 sonunda, onceki

y1la oranla %18 azalarak, 644 milyon dolara dismistir. 1976-85 yillari arasin-
da Merkez Bankasi'ndaki Net Konvertible Doviz Miktari v1111k ortalama %4 ora-
ninda artis agdstermistir.

. Bu gelismelere paralel olarak Merkez Bankas1'ndakﬁ toplam doviz rezervi 1984

y1lina kadar siirekli bir gelisme gostermistir. Bu ddnem icinde toplam ddviz
rezervlerindeki y11l11k ortalama artis %11, civarinda olmustur. 1985 y11
sonu itibariyle son on y1111k donemdeki y1111k ortalama artis orani %10'a in-
mistir,

. Bankalardaki doviz 1984 yi1lina kadar y1111k ortalama olarak %56 oraninda ar-

t1s gostermis iken, 1985 y111 sonu itibariyle yapilan degerlemede bu artis o-
raninin %48'e indigi gOriilmektedir.

. Toplam doviz rezervi yi1111k ortalama olarak 1984 yilina kadar %19.5 artis gos-

termisken, 1985 yilinda bu oran %17 olmustur.



Tirkiye'nin Doviz Rezervleri

(Milyon §)
Merkez Bankasn Mevduat Genel
Yillar Altin Doviz Toplam Bankalari Toplam
1976 146 969 1.115 89 1.204
1977 149 638 787 83 870
1978 150 801 951 101 1.052
1979 155 658 813 137 950
1980 155 1.077 1.232 231 1.463
1981 155 928 1.083 643 1.726
1982 155 1.080 1.235 793 2.028
1983 155 1.253 1.408 845 2.253
- 1984 800 1.239 2.039 1.860 3.899
1985 1.040 1.020 2.060 1.595 3.655

Kaynak: TC Merkez Bankasi

8. Bankalar Kesiminin Doviz Dengesi

Bankalar kesiminin (Merkez Bankas1 + Mevduat Bankalari) doviz varliklari ve doviz
yiikiimliliklerinin 1984 ile 1985 yillar1 itibariyle karsilastiriimasi asagida gos-
terilmektedir,



Banka Kesiminin Doviz Trafigi
(Milyon Dolar)

1985 1984
TiCART BANKALAR Aralik
TOPLAM VARLIKLAR 3648.35 2921.30
- Doviz Mevcudu 1594 .55 1859.,60
-~ Doviz Kredileri 1013.30 580.30
-2 gUn thbarls 257.70 194.60
- MB'daki Mevduat 782.80 286.80
TOPLAM Y{OKUMLOLOKLER 5253.51 3335.40
- Kabul Kredileri 1093.30 703.20
- thracat Unfinansmani 608.90 414,20
- Kredi Mektubu 925,82 724.90
- Posta Kredisi 1.90 2.50
- Doviz Mevduati 2060.90 1179.60
- Doviz Kredileri 562.69 311.00
*K1sa Vadeli 417.60 121.00
*Orta ve Uzun Vadeli 145,09 190.00
VARLIK/YUKOMLOLUK 0.69 0.88
MERKEZ BANKASI
TOPLAM VARLIKLAR 3224.30 2784.60
- Altin 1072.40 825.40
- Doviz Mevcudu 1020.00 1239.00
~ Uteki varliklar 1131.90 720.20
TOPLAM YOKOMLOLOKLER 8255,40 6564 .30
- Kisa Vadeli 5115.30 3541.30
* Udeme Gecikmesi 375.70 417.00
* Banker Kredisi 432.20 195.00
* 2 GuUn thbari 257.70 194 .60
* MB'daki Mevduat 782.80 286.80
* DCM 17.90 61.20
* Kredi Mektubu 437.50 500.40
(Konvertibl Glmayan) (0.5) {0.8)
Dresdner Bank 2677.60 1778.20
gtekiler 133.90 107.90
- Orta ve Uzun Vadeli 3140.20 3023.20
VARLIK/KISA VADEL 1
YOKOMLOLOK 0.63 0.79
VARLIK/YOKOMLULUK 0.39 0.42
BANKA KESiMi -
TOPLAM VARLIK 6872.65 5705.90
TOPLAM YUKOMLOLOK 13508.91 9899.70

VARLIK/YUKOMLOLOK 0.51 0.57
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Bankalar kesiminin doviz dengesi ile ilgili olarak yapilan tespitler style
basTiklandiriiabilir:

A) Ticarf Bankalar Kesimi ile 1l1gili Tespitler

1. Ticari Bankalar kesiminin déviz varliklari ile doviz ylikimTuliiklerini
karstlama orani 1985 yilinda diismistiir. Bu oran, 1984 yilinda %88 iken,
1985 y1linda 69'a inmistir, )

2. Ticari Bankalarin doviz varliklarr ile diviz yiikimliiltklerini karsila-
ma orani, Merkez Bankasi'nin karsilama oranindan daha yliksektir. ’

3. Ticari Bankalarin doviz varliklart icinde bliylik artis miktar: Merkez
Bankasi'ndaki mevduatta olmustur. Sirasiyla bu artislar soyle gelismis-
tir:

- Doviz Kredileri % 74.6
- tki giin ihbarli % 32.4
- MB'deki Mevduat - %172.9

4. Ticari Bankalarin doviz yiikiimliiliiklerindeki en @nemti art1s]ar;
- DBviz Mevduati % 74.7
- Kapbul kredileri % 55.5
- KV Doviz Kredisi %246.6
5. Bankalarin posta kredisinde ve orta ve uzun vadeli doviz kredileri he-

saplarinda dismeler goriiimektedir. Bu diismeler kuglik hacimli oldugu i-
¢in onemsizdir.

B) Merkez Bankas1 ile t1gili Tespitler

1. Merkez Bankasi'nin doviz varliklari ile doviz ylikimluliikleri arasindaki
rasyo diisiis gostermistir. 1984 y1linda %42 olan karsilama orani, 1985
yilinda %39'a inmistir,

2. Ayn1 diisme edilimi kisa vadeli yukimlulikler ile variik arasindaki rasyo
da da gOriilmektedir. Varliklarin, kisa vadeli yiikiimlilikleri karsilama
oran1 1984 yilinda %79 iken bu oran 1985/Eyliil'iinde %63'e diismtistiir.

3. Merkez Bankasi'nin altin varligindaki artisa karsilik, doviz mevcudunda
ufak bir diisme olmustur. Merkez Bankasi toplam varliklarinda 1985 y1l1in-
da %15.8 arti1s kaydedilmistir.

4. Merkez Bankasi'nin toplam ytkimliiliklerinin biyiik bdlimiini kisa vadeli
- olanlar teskil etmektedir. Kisa vadeli yiikiimliilikler i¢cinde Merkez Ban-
kasindaki mevduat, Dresdner Bank hesaplary ile banker kredisi hizla
art1s gostermis, orta ve-uzun vadeli borg¢lardaki artislar nisbeten az

olmustur.
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9. Doviz Sorunu ve Tirkiye'nin Dis Bor¢lary

Tlirkiye'nin dis borg yiikiinde 1985 y1linda goriilen %17.5 seviyesindeki artis so-
nunda dis borg¢ yiki, 25 milyar dolara ylikselmis bulunuyor. Dis bor¢ hesaplamass
ve karsilastirmasi yapilirken dikkate alinmasi gerekli bir @Gnemli husus, Tiirki-
ye'de miikim sahislarin yapmis olduklari doviz tevdiat miktarlarinin hesaplara
alinmayisidir,

Son alt1 y1111k donem ig¢inde uygulanan istikrar Programi sonunda elde edilen o-
Tumlu basarilar arasinda ve biThassa ihracat artisinin gosterdigi miishet gelis-
meler yaninda, dis bor¢ hacminin tedrici artis gdstermesi olumsuz bir gelisme
olarak dederlendirilmektedir. thracat/dis bor¢ oraninin siirekli diisiiyor oTmasi ise
olumlu bir gelisme olarak kabul edilebilir.

Tiirkiye'nin D1s Borclari
{IMF'ye Olan Borclar Haric)

(MiTyon Do?ar)

Orta ve Kisa Y11k o

Yatlar Uzun Vade Toplam Artis _ Degisim
1977 5.118 6.116 11.234 - -
1978 6.618 7.176 13.794 2.560 24.9
1979 - 10.048 3.5566 13.604 -190 -1.4
1980 12.673 2.490 15.163 1.559 11.5
1981 13.345 2.194 15.539 376 2.5
1982 14.000 2.164 16.164 625 4.0
1983 13.780 3.039 16.819 655 4.1
1984 15.356 4,506 19.862 3.043 18.1
1985 17.069 6.617 23.686 3.824 19.2

Y1111k Orta-

lama Artis 17.3 7.4 10.3 - -

Kaynak: Merkez Bankas1

D1s borc¢ uygulamasi ile ilgili genel tespitler soyle basTiklandirilabilir:

”

1. Siirek1i artan orta ve uzun vadeli borglar . 1983'de cok hafif bir diisis
~gostermisse de, daha sonra artis 1984 ve 1985'te devam etmistir. Kisa va-
deli borc¢lar ise 1983 Senesine kadar bir diisme gdstermis, ancak daha son-
ra artmaya baslamistir.
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2. Dis bor¢ anapara ve faiz ddemelerinin zamaninda yapilmis olmasina ragmen
dis borg¢ tutarinin artmakta olmasi, yeniden borglanma imkanlarinin kullamii-
di1gin1 ve bu nedenle toplam dis borg yiikiinin artt1§1 goriilmektedir.1977-1985
y1llar1 arasinda dos borg yiikiindeki artis hem orta ve uzun vadeli hem de:
k1sa vadeli borc¢larda gorilmektedir.

3. Y1111k ortalama en yiiksek artis orta ve uzun vadeli borg¢larda goriilmekte~
dir(417.3).
D1s Bor¢lar

(Milyon Dolar)

Borg Kalemleri 1984 1985 Degésim

Orta ve Uzun Vadeli 16.782 18.395 9.6
(IMF'ye) 1.426 1.326 ~7.0

Kisa Vadelj 4.500 6.617 46.8

- Ticari Borg 2.123 3.197 50.6

- (Dresdners+DTH+DCM)Mevduat  2.383  3.420 43.5

TOPLAM DIS BORG 21.288 25.012 17.5

Kaynak: Merkez Bankasi.

Dis borglar uygulamasinda, 1985 y1l1 1t1bar1y1e yapilan genel tesp1t1er soy-
Tece Ozetlenebilir:

1. Orta ve uzun vadeli dis bor¢larda (IMF'e olanlar dahil) %9.6 oraninda bir
artis goriilmektedir,

2. Kisa vadeli borc¢lar%46.8oraninda bir artis gostermektedir.

3. Kisa vadeli borg¢lar arasinda en gnemli kalem olan ticari nitelikli borg-
Tarda gériilen artis %50.6 seviyesindedir. '

4. Yurt disindaki Tirklere ait tevdiat hesaplarinda goriilen artis %43.5 seviye-
sinde olmustur.

5, Tiirkiye'de mukim vatandaslarin yapmis olduklar1 doviz tevdiat hesaplari bu
bor¢c miktarinda dikkate alinmamistir.

6. Tirkiye'nin son y11lardatedrici biiylime edilimi ic¢inde olan dis borglarinin,
bu edilimi 1985 y1linda da devam ettirdigi gbrilmektedir.
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‘D1s Borg Gostergeleri

1982 1983 1984 1985

KVDB/D1s Borg (%) 13,0 1

6,6 21,2 26,5
DTH/KVDB (%) - 2,3 11,1 9,4 ‘
‘DM/KVDB 64,8 64,8 54,9 50,2.

KVDB: Kisa Vadeli Dis Borg

DTH : Doviz Tevdiat Hesab1
DM: Doviz Mevduat

Kaynak: Merkez Bankas?

D1s bor¢larin gelismesi izlendiginde asagida be11rt11en temel tesp1t1er dikka-
ti ¢ekmektedir:

1. Kisa vadeli bor¢larin, toplam dis borg¢lar icindeki payi hizli bigimde art-
maktadir. Bu oran. 1985'te %26.5'tir.

2. Yurt disindaki Tiirkierin Dresdner Bank'taki hesaplarinin toplam dis bor¢lar
ve kisa vadeli borglar ig¢indeki pay1 artis gostermistir.

10. Kisa Vadeli Borglarin Yapis:

Kisa vadeli dis bor¢larin temel simflandirmasina gore ayrimlari sovledir:

Kisa Yadeli Borclar.
(Milyon Dolar)

1980 1981 1982 1983 1984 1985
Kamu Kesimi 640 504 144 194 215 230
Banker Kredisi - - - 65 195 432
Over-Draft 254 69 48 164 417 376
Digerleri 199 115 a8 63 58 39
Akseptans 377 230 276 3187 703 1.093
Kredi - - - 13 165 . 518
Prefinansman 122 330 199 254 414 609
KISA VADELD KREDI 1582 1.248 762 1.0671 2.167 3.297
DUVIZ MEVDUATI 908 946 1.402 1.968 2.339 3,320
DRESDNER BANK 365 473 817 1.251 1.778 2.678
DCM : 543 473 585 647 61 18
DOVIZ TEVDIAT - - - 70 500 624

GENEL TOPLAM 2,490 2.194 2.164 3.039 4,506 6.617

Kaynak: Merkez Bankast



1984 yi1linda kisa vadeli borglar %48.3 oraninda bir artis gostermistir. Bu ar-
tislar1 etkileyen en Onemli gelismeler, akseptans kredilerinde, Dresdner Bank
hesaplarinda izlenmektedir. 1985 yilinda kisa vadeli borc¢lari ilgilendiren te-
mel Gzellikler ve beklenen gelismeler hesap karakterlerine gire soyle dzetle-
nebilir:

Kamu Kuruluslarinin Borc¢lari,

. Tirk Vatandaslarinin Doviz Tasarruf Hesaplari,
tthalat-thracat Finansmani,

Iran-Irak Finansmani.

o Ny —

10.1. Kamu Kuruluslarin Borclari

Kamu kuruluslarinin ve dzellikle petrol finansman ihtiyac1 ile TUPRAS'in yap-
t1§1 dis borclanma 250 milyon dolar civarindadir.

10.2. Tirk Vatandaslarinin Tasarruf Hesaplari

Yurt disindaki Tirk vatandaslarinin tasarruflarindan olusan ve kisa vadeli dis
bor¢c kaleminin en dnemli kesimini olusturan bu hesaplardaki miktar, esas iti-
bariyle tasarruflarin yurt icine kanalize edilmesi olarak dederlendirilmekte-
dir. '

10.3, tthalat-thracat Finansmani

D1s ticaret finansmani olarak bilinen ve ticari bankalar kesiminin yaptig: it-
halat ve ihracat finansmani olarak bor¢lanilan kisimdir. 2 milyar dolar civa-
rinda oldugu tahmin edilmektedir. Diinya standartlary cercevesinde, bu miktar
normal olarak dederlendiriiebilir. .

10.4 iran-Irak Finansmani

Kisa vadeli bor¢lar icinde Snemli bir kalem olarak gériinen bu borc miktari, Orta

Dogu dis ticareti icinde mevsimlik farklarin giderilmesi amacin1 tasimaktadir.
Toplam olarak 1 milyar tutarinda oldugu tahmin edilmektedir. Bu miktarin yarisi-

n1, malla odenecek borg¢lar teskil etmektedir.

11. Dis Borg Yonetimi

1985 y111 1i¢inde dis bor¢ ddemelerinin ana para ve faizler itibariyle degerlen-
dirilmesi yapildiginda, basaril1 bir di1s porc yonetiminin gerceklestirildigi
gériilmektedir. Boylece, Tiirk ekonomisinde herhangi bir aksamaya meydan verme-
den dis bor¢larin ana para ve faiz ddemelerinin yerine getirildigi, ekonomi-
nin normal bir ddeme kapasitesi icinde olduju izlenimine variimistir.
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DIS BORC GERI UDEME PERFORMANSI

(Milyon Dolar)

Anapara 953 1.066 1.107 1.858
Faiz 1.465 1.441 1.586 1.753
IMF - . 147 - 255
Toplam 2.418 2.507 2.834 3.866

D1s: Borg Udeme Performansi ile il1gili olarak yapilan genel tespitler soyle
Gzetlenebilir:

1.

D1s bor¢ geri demelerinde siirekli bir artis oldugu goriiimektedir. Ekonomi-

nin dis odeme performans1n1n y1llar itibariyle yiiksek oldugu dikkat cekmek-
tedir. 1980 y111 yeni program paketi uygulamasina paralel olarak dis borg
tdemelerinin zamaninda gerceklestirildigi gbriilmektedir. Geri Udeme Gds-
tergeleri'ndeki olumlu gelismeler iyi bir dis bor¢ yonetimi olduunu orta-
ya ¢ikarmaktadir. ‘

. Anapara odemelerinin yi1llar itibariyle art1s eg1]1m1 i¢cinde oldudu dikkat

cekmektedir.

. Faiz 0deme1er1nde meydana gelen artislarda ise, 1984 ve 1985 yillarinda

oransal bir istikrar gozlenmektedir. Bu oransal artisin diisiik dizeyde
oimas1, iki sebepten kaynaklanmaktadir.

1. Amerikan dolarinda onceleri goriilen artisin duraklamasi, daha sonra ise,
duslis baslamasi,

2. Kredi riskinde goriilen aza]man1n getirdigi avantaja paralel olarak faiz
yukunun hafiflemesidir. _

1986 y1linda kamu ve ozel kesim toplam1 olmak Uzere, 3 milyar dolar dis borg
odemesi yapilacaktir, Dis bgrclarin %70'1 dolar, %10'u DM ve geri katan kismi
dedisik para cinsinden ddenecektir. Diger taraftan yatirimlar icin 725 milyon
doTarlik d1s krediye basvurulmasi Ongdrilmektedir.
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12. Ihracat ve lthalat Etkisi

Doviz durumu ile i1gili olarak, ihtiyaclarin belirltenmesi ve buna gore bir
tahmin yapilmast geredi vardir. Uzellikle petrol fiyatlarinda meydana gelen
diismeler karsisinda ithalat ve ihracat iliskilerinin nasil gelisece§i ve doviz
biitcesi tizerinde nasil bir etki yaratacadi onem kazanmaktadir.

Dis Ticaret _
(Milyon Dolar)
1984 = 1985 Artis %

tthalat (Cif) 10.757 11.613° 5.4
thracat (Fob) *. 7.134 7.958 11.5
D1s Ticaret Acigr 3.623  3.655. -

Kaynak: HTDM Gecici Veriler
* Altin ithalaty dahil.

Son y1llarda ithalat ve jhracatin belli iilkeler cercevesinde toptanmis oldugu
dikkat cekmektedir. Bu tiir bir uygulama, bir yandan ithalat ve ihracat politi-
kalarini kolayca izlemek ve gerekli diizenlemeleri yapmak imkanini vermekte,
ancak, ote yandan, belli Glciilerde riskieri de beraberinde getirmektedir. Bu
durum, Ocak-AraTik istatistiklerine dayali olarak hazirlanmis bulunan tabloda
gosterilmektedir, '

ithalat-ihracat

(Milyon Dolar)
OTkeler tthalat  thracat Fark -

iran 1.265 1.079 -186
Irak 1.137 961 -176
F.Almanya 1.369 1.391 + 22
ABD 1.149 506 -643
Libya 621 59 -562
italya 658 502 - -156.
Fransa 514 215 -299
Japonya 507 43 -464

Ingiltere 468 539 + 71
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Ithalat/thracat gelismelerinde gdzlenen temel tespitler soyle basliklandirila-
bilir: : '

1. Tirkiye ihracatinin yarisi dort ulkeye yapilmaktadir. Bu iilkeler, Almanya,
Ingiltere, iran ve Irak'tir. :

2. Tirkiye ithalatinin yarisi bes ulkeden yapilmaktadir. Bu iilkeler, tran, Al-
manya, ABD, irak, ftalya'dir.

3. Turkiye'nin ¢ok mal ithalaty yapmasina ragmen bazi llkelere olan ihracati-
nin ¢ok sinirli oldudu dikkat cekmektedir. Uzellikle, ABD, Fransa, Japonya
ve Libya ile yapilan dis ticarette bu husus belirgin bi¢imde gtzlenmektedir.

4, Or¥a Dogu'daki pazar gerilemeleri, Turkiye icin 1-2 milvar dolarlik yeni pazarlar
u

unmasi zorunlulugu getirebilir.

thracatin gelismesinde, Tiirk miitesebbisinin ihracata yonelmesi ve bu konuyu Gdren-
mesi kadar, vergi jadesi sisteminin de nishi pay1l olmustur. Ancak, daha once
kaldirilan ucuz TL ihracat kredilerinden sonra, ihracatta vergi iadesinde in-
dirim yap11lmis ve giderek bu sistemin kaldirilmasina vonelik politikalar benim-
senmistir.

1. Tlrkiye'de ihracatta vergi iadesi sistemi heniiz tam anlamiyla degeriendiril-
mediginden, belli cevrelerce bu uygulama, devlet kesesinden ihracatciya para
aktari1di1§1 biciminde yorumlanip takdim edilmektedir,

2. 1985 Ocak-Aralik doneminde, ihracatciya yapilan vergi iadesi 287 milyar sevi-
yesinde olmustur,

3. Buna karsilik, ihracatci, 2.3 trilyon Tira karsi11ginda déviz girisi saglamis-
tir, ‘

4, Vergi jadesi olarak yapilan toplam Gdemenin, toplam ihracat gelirine orani
%6.3, ihrac iiriinTeri net déviz gelirlerine oram %12.7 seviyesindedir.

5. Tarim kesiminin subvansiyonu amaciyla, Hazineden yapilan yardimlarin 500 mil-
yar1 astig§1 dikkate alinirsa, ihracatciya vergi iadesi sistemi ile aktarilan
287 milyar liralik tesvikin karsilastirilmali olarak sneminin biiyik olmad1g1
goriilmektedir, . ' ‘

6. thracat vergi jadelerinin 12 aylik verilere dayalir olarak dederi asagida gos-
terilmistir:
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Vergi ladeleri

(Milyon TL)

1985 1984
Toplam thracat 4.568.466 2.608.332
Vergi tadesi Matrahi 2.268.406 1.583.509
Vergi tadesi 287.378 329.058
- Matrah/Top.thr.(%) 49,6 60.7
- tade/Top.1lhr.(%) 6.3 12.6
- lade/Matrah(%) 12.7 20.8

13. Di1s Ticaret ve Petrol lthalat:

1985 y1linda, petrol ithalatinin artmasi, buna karsilik petrol Uriinleri ihraca-
tinin azalmasi nedeniyle, Madencilik kesimindeki dis ticaret ac1§1 1984 degerle-
‘rine gore artis gostermistir.

D1s Ticaret Dengesi

{(Milyon Dolar)

Thracat ithalat Ticaret Dengesi

1985 1984 1985 1984 1985 1984

Tarim 1.719.4 1.748.9 375.3 417.7  1.344.1  1.331.2
Madencilik 243.8 239.8 3.626.3 3.644.1 -3.382.5 -3.404.3
Sanayi 5.994.8 5.144.9 7.341.9 6.695.1 -1.347.1 -1.550.2

Toplam 7.958.0 7.133.6 11.343.5 10.756.9 -3.385.5 -3.623.3
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D1s ticaret dengesinde petrol 1tha1at1na iliskin genel tespitler sdyle
basliklandirilabilir:

1. Ham petrol ithalati1 ve petrol iriinleri ithalatinin toplam ithal hacmi
i¢cindeki pay1 yiizde 32 sevivesindedir.

2. Ham petrol ithalati 1985 yilinda yilizde 1.5 oraninda azalmistir.

3. Ham petf01 ithalatiy icin Odenen dovizler, toplam sanayi liriinleri-fhra-

catinin, 1984 y1linda %65'ini, 1985 y1linda %55'ini teskil etmektedir.

14. Yeni Politikalar ve Alinan Onlemler

Doviz durumu atinan yeni politika kararlari ve Onlemler ile iyilestiriimek is-
tenmistir. DOviz yonetiminden sorumlu birimler, bu diizenlemeler ile konverti-
biliteye ve serbest ekonomiye gecisin "vasati"min hazirland1d1 gorislerini be-
Tirtmislerdir. Yapilan dizenlemelerin temel dzellikleri soyle dzetlenebilir:

1. Bankalarin ddviz kurunu hesaplama yontemindeki serbesti kaldirildi. Bu ser-
besti, Merkez Bankasi'nin ilan ettigi doviz kurunun {(+ - %1 puan)'is ile s1-
nirlandiriidi,

2. Tasarrufcunun kayiplarini dnlemek iizere, doviz tevdiat hesaplarina uygulanan
%1 oranindaki vergi kaldirilds,

3. tsci dovizinin efektif karsiliginin nakde cevr11mes1nde uygulanan %3 oranin-
daki kesinti kaldirmiidi.

4. Bankalarin aldiklari komisyon miktar ve oranlari belirleme yetkisi Merkez
Bankasi'na verildi. Merkez Bankasi bu yetkiyi belli sinirlar icinde Bankala-
ra devredebilecek.
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b, Ddviz hesaplari ic¢in uygulanan munzam karsiliklar %20'den %15'e indirildi.
Boylece, bankalara doviz kullanimlari ag¢isindan nisbi bir rahatlama getiril-
mek istendi. Bankalarin Merkez Bankasi'na devretmek zorunda oldugu déviz mik-
tar1 %20'den %15'e indirildi.

6. Kaynak Kullantmi1 Destekleme Fonu'ndan ihracatc¢iya yapilan ddemeler %4°'ten %2'
ye indirildi,

Doviz ydnetiminden sorumlu birimier, 1986 yilinda Gdemeler dengesi ybniinden hig
bir sorun bulunmadigr gortisiini ileri slirdiiler. Mart ayr ortasinda yapilan %5 se-
viyesindeki devalliasyonun, fiyat hareketlerini etkilemeyecedi, bdyle bir devalii-
asyondan zam ¢ikmayacagi gdriisleri giindeme getirildi.

Ayrica, devaliiasyon kararinin ilanini takip eden kisa siire igcinde Nisan/1986 so-
nuna kadar Merkez Bankasi kasalarina toplam 700 milyon dolar tutarinda yeni kre-
di saglandigr belirtildi. Petrol faturasinin gegen yi1la gore %30 seviyesinde azal-
masinin getirecedi ilave imkan ile birTikte ddviz sorunun kesin ¢oziime ulasaca-
g1 ac¢iklandr.
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