LUSLAR ARASI iKTISAT POLITIKASI
IKTiISADI TEORIDE HiZMET KAVRAMI SORUNLARI

Uluslararasi iktisat politikasi: Hik(dmetlerin ticaret ve Uretim faktorleri akislarinin hacmine, yoniine ve kapsamina
yonelik mudahalelerini igermektedir.

iktisat politikasi, i¢c ekonomik denge ve dis ekonomik dengeyi ayni anda saglamayi amaclamaktadir.

ic ekonomik denge, ekonominin tam istihdam diizeyine ulastiriimasi ve enflasyonun kabul edilebilir bir diizeyde
tutulmasi ile saglanmaktadir.

Dis ekonomik dengeye ise ddemeler bilangosu dengesinin saglanmasi, diger bir ifadeyle tlkeye giren déviz tutari ile
ulkeden cikan doviz tutarinin esitlenmesi ile ulagiimaktadir.

ic ekonomik denge ile dis ekonomik dengenin ayni anda saglanmasi ile genel ekonomik dengeye ulasiimaktadir.

***|c ekonomik denge ve dis ekonomik dengeyi ayni anda saglayarak genel ekonomik dengeyi saglamayi amaglayan bir
hukametin yerli Ureticiyi korumak amaciyla uyguladigi ithalat tarifesi ilgili maln yurt ici Gretimini ve istihdami arttirirken,
tiketicilerin ilgili mali daha ylksek fiyatla satin almalarina neden olacaktir. Hikimetler dig ekonomik dengeyi saglamak
Uzere harcama kaydirici politikalara bagvurabilmektedir.

-ithalat tarifeleri,

-ithalat kotalarr,

-Déviz kontrolleri,

-Devallasyon,

-Revaltasyon,

- ithalat veya ihracat siibvansiyonlari ya da vergileri

1- |thalat tanfelen

2-ithalat kotalari,

3-ithalat veya ihracat stubvansiyonlari

4- ithalat veya ihracat vergileri

Sert Dis Ti il Tezleri

1-Ekonomik Etkinlik Artigi ( a-Uretim Sapma Maliyeti b- Tiiketim Sapma Maliyeti)
2-Dinamik kazanglarda artis

3-Rant arayisinin sona ermesi

Uretim sapma maliyeti: Uretim faktérlerinin karsilastirmali tistiinliige sahip olunan mallarin iretiminden karsilastirmali
Ustinlige sahip olunmayan mallarin Uretimine aktariimasiyla ortaya ¢ikmaktadir.

Tiiketim sapma maliyeti: Tuketicilerin karsilastirmali Gstinlide sahip olunmayan mallari dinya fiyatindan daha ylksek
ic fiyattan satin almak durumunda kalmalarindan kaynaklanan maliyettir.

**Ulke refahi igin en iyi politika uzmanlasmaya dayanan serbest dis ticarettir. Hikimetler serbest dis ticaret politikasini
ekonomik etkinligi arttirdigi, dinamik kazanglar yarattigi ve rant arayisini sona erdirdigi igin benimsemektedir.

Otarsi: Uluslararasi ticaretin olmadigi, kendi kendine yeten bir ekonomiyi tanimlamaktadir. Serbest dis ticaret
politikasinin yarattigi dinamik kazanclardan biri, 6lcek ekonomileri, digeri artan rekabettir.

***Serbest dis ticaret politikasinin gegerli oldugu bir ekonomide ekonomik etkinlige Karsilastirmali tstinlige dayal mallar
uretilerek ulasilir.

Olgek ekonomileri: Uretim hacminin genislemesi nedeniyle ortalama uretim maliyetlerinin diismesinden kaynaklanan
olcek ekonomileri, i¢csel dlcek ekonomileri ve dissal 6lgek ekonomileri olarak ikiye ayrilmaktadir_jcsel dlcek ekonomileri,
firmanin kendisinden kaynaklanan maliyet tasarruflaridir. Dissal olcek ekonomileri ise firmanin mensubu oldugu
endustriden kaynaklanan maliyet tasarruflaridir. Endistride Uretim oOlgeginin artmasi firmalara maliyet tasarrufu
sagliyorsa, firmalarin digsal 6lcek ekonomilerinden yararlandigi kabul edilmektedir.

Korumaci Dis Ticaret Politikasi
Adam Smith’den gunimuze, serbest dis ticaret politikasinin gercek hayatta serbest dis ticaret politikasi sadece Hong

Konq’ta uvqulanmaktadlr ((;IN) tek érnek
ik litik

1- Dig Ticaret dengesinin iyilestiriimesi

2- Dis ticaret hadlerinin iyilestiriimesi

3- Piyasa Basarisizliklarina Midahale-Dissallik
4- Issizligin azalmasi

5- Korunan Endistride istihdamin Artiriimasi

6- Hazineye gelir saglanmasi

7- Dampinge karsi koruma

8- Dis Siibvansiyona karsi koruma

9- Bebek Endustri Tezi
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10- Stratejik Ticaret Politikasi

Dis ticaret dengesi: Ulkenin mal ihracati ile ithalati arasindaki farktir. Dig ticaret dengesi 6demeler dengesinin
(bilangosunun) Cari islemler Hesabi iginde yer alir.

HikOdmetlerin korumaci dis ticaret politikasi uygulamalarinin nedenlerinden biri, korumaci araglarin tdlkenin dig ticaret
dengesini iyilestirmesidir. Korumaci araglara basvuruldugunda ithalat azalir ve bdylece dis ticaret dengesi iyilesir. Diinya
Ticaret Orgiitii (DTO), 6demeler bilangosu agidi sorunu ile karsi karsiya kalan bir (lkenin, gegici olarak dis ticaretini
kisittamasina olanak tanimaktadir.

Ancak dis ticaret dengesinin iyilestiriimesi amaciyla basvurulan korumaci uygulamalar karsisinda ilgili Glkeye
gerceklestirdikleri ihracat miktari sinirlanan Ulkelerin misilleme yapmasi hélinde ortaya ticaret savaslari olarak
nitelendirilebilecek bir durum ¢ikmakta ve bu durumdan korumacilik uygulayan Glkelerin timi zarar gérmektedir. Clnku
sonugta diinya ticaret hacmi daralmakta ve diinya refahi azalmaktadir

Diinya Ticaret Orgiitii (DTO): Uluslararasi ticaretin serbestlesmesini amagclayan ve bu amag dogrultusunda
dizenlemeler yapan uluslararasi kurulustur.

Buyiik ulke: Dinya ticaret hacminde bliylk paya sahip olan Ulkedir. Bu nedenle biyuk tlke herhangi bir malin ithalatini
sinirladiginda ilgili tGlke s6z konusu malin en buyudk ithalat¢isi oldugu icin malin diinya talebi azalmakta ve fiyati
dismektedir

Optimum tarife orani: Dis ticaret haddi etkisinin ticaret hacmi etkisinden fazla gergeklesmesini saglayan ve bdylece
tarife uygulayan tlkenin refahini arttiran tarife oranidir.

Pi B Lkl I | Nedenleri

1- Digsalliklar,

2-Kamu mallari,

3-Eksik bilgi,

4- Aksak rekabet

5- Gelir dagihminda adaletsizliktir.

6- ***Piyasa basarisizliklarinin telafisi igin devlet (hUkdmet) mudahalesine ihtiya¢c duyulmaktadir.

Digsalliklar: Bir karar biriminin (firma veya tlketici) bir bagka karar birimine sagladig! fiyatlandirilamayan fayda veya
yukledigi fiyatlandirilamayan maliyettir.

Uretimde olumlu dissallik durumunda; MSC < MPC

Uretimde olumsuz dissallik durumunda; MSC >MPC

Damping: Firmanin drettigi mal ihrag ettigi pazarda, i¢ pazarda sattigi fiyattan daha dugluk fiyata
satmasidir. Damping bir fiyat farklilagtirmasidir.

Damping: iki kosulun varlidina baghdir: Bu kosullardan ilki, aksak rekabet piyasasinin varligidir. Bilindigi gibi, aksak
rekabet piyasasinda firmalar fiyat kabullenici degil, fiyat belirleyicidir. ikinci kosul ise piyasalarin boélimlenmis
olmasidir. Bélimlenmis piyasalarda yerli tiketiciler ihnrag mallarina kolayca erisemezler.

Anti-damping vergisi: Malin ihrag fiyati ile i¢ fiyati arasindaki farka karsilik gelmektedir.

DTO verilerine gore, 1995-2011 yillari arasinda DTO’ye toplam 2601 adet anti-damping vergisi uygulamasi bildirilmistir.
ilgili ddnemde toplam anti-damping vergisi uygulamalarinin yaklasik dortte biri Cin’in ihra¢ drinlerine uygulanmistir. Cin’i,
Kore, Tayvan, ABD ve Japonya izlemigtir.

Telafi edici vergi: Uretim siirecinde siibvanse edilmig olan mala, siibvansiyon degerinde ithalat tarifesi uygulamasidir.

DTO verilerine gére, 1995-2011 yillari arasinda DTO’ye toplam 164 adet telafi edici vergi uygulamasi bildirilmistir. ilgili
doénemde, ihrag Uruinlerine en ¢ok telafi edici vergi uygulanmis olan tlke, anti-damping vergisi uygulamasinda oldugu gibi,
Cin’dir. Cin’in en yakin takipgileri ise Hindistan ve Avrupa Birligi (AB) Ulkeleridir.

Bebek endiistri tezi, 18 ylzyilin sonlarina dogru A. Hamilton ve F. List tarafindan gelistiriimis, 20 ytzyilda 6zellikle Latin
Amerika Ulkeleri tarafindan benimsenmistir. Tez, mevcut durumda ithalata dayali bir endustrinin uzun dénemde
karsilastirmali Gstlinlik elde edecegi varsayimina dayanmaktadir.

Bebek Endiistri Tezi ile Stratejik Ticaret Politikasi Arasindaki Farklar

Bebek endustri tezinin gelismekte olan Ulkeler icin stratejik ticaret politikasinin ise gelismis Ulkeler i¢in gecerli olmasidir.
Bebek endustri tezi ile stratejik ticaret politikasi arasindaki diger bir farklilk ise stratejik ticaret politikasinin daha ¢ok
blyUk riskler tagiyan ileri teknoloji endustrilerinin tesviki icin benimsenmesi gerektigidir.
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***Japonya’'nin 1970’lerde ve 1980’lerde yari-iletkenler endiistrisine verdigi destekler,stratejik ticaret politikasi
uygulamasina verilebilecek en tipik 6rnektir. 1980’li yillarin ortalarinda Japonya, yari-iletkenler pazarinin kontrolliini
ABD’nin elinden almistir. Stratejik ticaret politikasi uygulamasina, Fransa’nin 1970lerde Concorde ve Airbus
ucaklarinin gelistiriimesi i¢in verdigi destekler de érnek olarak verilebilir

Uluslararasi ticaret politikasi araglari: Korumaci dis ticaret politikasi araglaridir.

Basica Uluslararasi Ticaret Politikasi Araglar Veya Diger Bir ifadeyle Korumaci Dis Ticaret Politikasi Araglari
-Ithalat tarifeleri

-Tarife disi kisitlamalardir.

Baslica tarife digi kisitlamalar

-ithalat kotalari,

-ihracat siibvansiyonlari,

-Gondlla ihracat kisitlamalari,

-Kamu alimlarina iligkin diizenlemeler,

-Yerli katki zorunlulugu,

-Uriin standartlari,

-Anti damping ve telafi edici vergi uygulamalari,
-Emek standartlaridir.

ihracat siibvansiyonu, ihracat yapan firmaya hiikimet tarafindan yapilan dogrudan 6deme veya verilen destektir

Strateiik i lti

a. Korumaci dis ticaret politikasi tezlerinden biridir.

b. Gelismis Ulkelerin benimsedigi bir tezdir.

c. Politika, tGlkenin uzun dénemde karsilastirmali Gstlnlige sahip olacagini varsayar.
d. Politika, Ulkenin uzun dénemde rekabet glcinin artacagini varsayar.

Ekonomik etkinsizlik iki nedenle ortaya gikmaktadir. ilki is neden, iretim faktérlerinin karsilastirmali Ustiinlige sahip
olunan mallarin Uretiminden karsilastirmali Ustlinliige sahip olunmayan mallarin Uretimine aktariimasiyla ortaya cikan
Uretim sapma maliyetidir. ikinci neden ise tuketicilerin ilgili mallari diinya fiyatindan daha ylksek i¢ fiyattan satin almak
durumunda kalmalarindan kaynaklanan tiketim sapma maliyetidir.

Goniillii ihracat Kisitlamalari

Gondlla ihracat kisitlamalart (VERS) ithalatgl Glkenin ihracatgi Glkeyi ihracat miktarini sinirlamak igin ikna etmesiyle
uygulanan bir tarife disi kisitlamadir. Gondlll ihracat kisitlamalari, genellikle gelismis Ulkelerin tercih ettigi bir tarife disi
kisitlamadir. 1960’lardan itibaren basta ABD olmak Uzere ¢ogu gelismis Ulke, 6zellikle gelik ve otomobil endustrilerine
génalld ihracat kisitlamasi uygulamistir. ihracatlarini génalli olarak kisitlamalari istenmis Ulkelerin basinda ise Japonya
ve Kore gelmektedir. Giinliimiizde géndillii inracat kisitlamasi uygulamalari, DTO kurallariyla diizenlenmistir.

Gonallu ihracat kisitlamasinin ekonomik etkileri bazi yonleriyle ithalat kotalarinin etkilerine benzese de aralarinda
onemli farklar bulunmaktadir. Her iki tarife disi kisittamada da ithalat miktari sinirlandirilmaktadir. Ancak s6z konusu
kisitlama ithalat kotasinda ithalat¢i Glke tarafindan ithalat lisanslari araciliiyla yapilirken génullt ihracat kisitlamasinda
bu kisitlama bizzat ihracat¢i Ulke tarafindan ihracat lisanslari aracihdiyla yapilmaktadir.

Dis kaynak kullanimi (outsourcing): Yerli Greticilerin girdileri Uretici Ulke disindan saglamalaridir.
Uretimi paylagma: Uretimin bir kisminin tlke diginda gergeklestiriimesidir.

**Telafi Edici vergi ithal mala uygulanmaktadir. Telafi edici vergi uygulamalari da DTO kurallari ile diizenlenmistir.
**Temelde Ulkelerin tercih edebilecegi iki uluslararasi ticaret politikasi mevcuttur. Bunlar, serbest dis ticaret politikasi ve
korumaci dis ticaret politikasidir.

**Serbest dis ticaret politikasinin yaratti§i dinamik kazanclardan biri ileri teknoloji kullanimidir
**[thalat tarifesinin bir (ilkenin dis ticaret haddini iyilestirmesi Biiyiik iilke olma koguluna baghdir.

**Uluslararasi emek standartlarinin etkinligi Standartlarin buyuk ulkeler tarafindan uygulanmasina baghdir.
-5-

2.KONU

Giimriik Tarifeleri ve Tarife Disi Kisitl |

GATT/WTO: Il. Dinya Savas! sonrasinda uluslararasi ticareti serbestlestirmek amaciyla imzalanmis olan Tarifeler ve
Ticaret Genel Anlagsmasrdir. GATT, 1995 yilinda Dinya Ticaret Orgiti(World Trade Organization- WTO)nin
kurulmasiyla birlikte Orgiit biinyesindeki temel anlagsmalardan bir halini almistir.

Gumrik tarifeleri, genis anlamda dis ekonomi politikasinin, dar anlamda ise dis ticaret politikasinin en ¢ok kullanilan
araglarindandir. Gimrik tarifesi iki temel kavrama dayanir. Bunlar; vergi ve tarifedir.
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Gumruk vergileri dis ticaret yapan iki veya daha fazla Ulke arasinda mal ve hizmetlerin llkeye girislerinde alinan vergi ve
harclardir.

Gumrik tarifesi ise dis ticarete konu olan mal ve hizmetlere uygulanan vergileri belirleyen listelerdir. Gimrik vergileri,
gimrik yakimlaligunin dogdugu tarihte yirurlikte olan gimrik tarifesine gore hesaplanir. Uygulamada baslica ¢ tur
tarife sistemi vardir. Bunlar,

Tek kolonlu (single-column)

Cift kolonlu (double-column)

Ug kolonlu (triple-column) tarife sistemleridir.

Otonom tarife GUmrik vergileri yasa ile konuyorsa boyle tarifelere denir.

Sozlesmeli tarife Eger vergiler uluslararasi anlasmalar ve karsilikli gériismeler sonucunda belirleniyorsa bu tip tariflere
(conventional tariff) denir.. GUmrlk vergileri uluslararasi anlasmalarla belirlenince, bunlarin artik tek tarafli kararlarla
degistiriimesi mimkudn degildir.

==Tek kolonlu tarife sistemleri otonom nitelik tasir ve ayirimci (discriminatory) 6zelligi yoktur. Bu sistemde, her mala
ulke orijinine bakilmaksizin bir tek vergi uygulanir ve yasal diizenleme yapilmadan karsilikh gérismelerle degistiriliemez.
Bu tip tarife sistemleri, sadece gelir veya koruma amaci giden lkeler igin yararlidir.
==Cift kolonlu tarife sistemlerinde her mal icin iki vergi vardir. Eger her iki vergi de yasa ile konmus ise burada
maksimum-minimum formlu bir_ otonom tarife sistemi s6z konusudur. E§er sadece yiiksek vergiler yasa ile belirlenmisg,
buna karsilik distk olani uluslararasi anlagsmalarla édin olarak verilmis ise bu durumda kismen otonom ve kismen de
sb6zlesmeli tarife sisteminden s6z edilir._Buna genel ve sézlesmeli form adi verilir,
WTO lyesi devletlerin tarife cetvelleri iki kolonludur ve genel ve soézlesmeli form seklindedir. Tarifelerden ylksek olani
otonom karakterdedir ve Uye olmayanlara uygulanir.
**Digeri ise Uye Ulkelere karsi uygulanan odinli tarifelerdir. Genel tarifeye gére bu 6zel tarifenin oranlarindaki diigiklik
ticaret anlagmalari icin bir pazarlik marji saglar.
==U¢ kolonlu tarife sistemlerinde (¢ ayri vergi orani vardir. Sistem cift kolonlu tarife sistemine daha diistik oranli bir
verginin eklenmesiyle olusur. Bu, tercihli sistem (preferential system) olarak da anilir ve sistemin birgok Uyesi arasindaki
ticareti tesvik etmek igin diizenlenir. ingiliz Uluslar Toplulugu (Commonwealth) bu sistemi uygular. Ayrica, WTO (iyesi
olan Turkiye’'nin Avrupa Birligi (AB) kaynakli mallara uyguladigi tarifeler de bu gruba girer.

ihracat vergisi gok yiiksek olursa, verginin gelir saglama etkisi tamamen ortadan kalkabilir. Ciinkii vergi yiiziinden
artan hammadde fiyatlari diger Ulkelerde teknolojik gelismelere yol agar ve yeni sentetik maddelerin Uretiimesine sebep
olur. Bunun klasik érnegi fiili'dir. Bu uUlkenin dogal nitrat ihracatini 1919 yilinda asin vergilendirmesi, diger Ulkelerin
sentetik ikame maddeleri Uretmelerine yol agcmistir. Bdylece fiili, dogal nitrat pazarlarini kaybederek buyuk bir gelir
kaybina ugramigti.

Dis ticarete konulan gumruk vergilerinin baglica iki amaci vardir. Bunlar, devlet hazinesine gelir saglamak ve yerli sanayi
dis rekabete karsi korumaktir.

CIF (Cost, Insurance, Freight) fiyat: Malin alici dlkenin limanina ulastiyi andaki fiyatidir. Mal bedeli, sigorta ve naviunu
kapsar. CIF fiyat uygulamasinda malin tasima ve sigorta giderlerini satici (ihracatgi) lUlke Ustlenmektedir. Bu fiyatta,
tasima sirasinda mallarin kayip ve hasar riskine karsi deniz sigortasi saglama yukidmlulugu de vardir. CIF terimi, mallarin
ihrag islemlerinin satici tarafindan yapilmasini dngérdir.

FOB (Free on board) : Malin saticinin limaninda gemiye yuklendigi andaki fiyattir. FOB fiyat uygulamasinda malin
tasima ve sigorta giderlerini alici (ithalatgi) Glke tstlenmektedir

GUMRUK VERGILERI

Gumrik vergileri advalorem ve spesifik olmak Uzere ikiye ayrilir. Ayrica bunlarin birlesiminden olusan karma
(compound) vergiler de vardir. Advalorem vergiler ithal edilen malin degeri tzerinden ylzde olarak alinir. Spesifik
vergiler ise ithal edilen malin fiziki birimleri basina sabit miktarlarda tahsil edilir.

**Spesifik vergiler, bir malin disik kalitelerini yiiksek kalitelilerine oranla daha fazla vergilendirdigi igin sakincahdir.

Karma glimriik vergileri daha ¢cok hammaddesi vergilendirilmis mamul mallara uygulanir. Spesifik vergi burada telafi edici
vergi (compensatory duty) niteligindedir...

1-Oncelikle, deger esasina gore belirlenen advalorem vergi, adet ya da agirlik esasina dayall olarak belirlenen spesifik
vergiye gore toplanabilecek gelirin tahmin edilmesini kolaylasir.

2-ikinci olarak advalorem vergi, etkisi bakimindan ucuz Urlnlerde daha disuk, pahali Urlinlerde daha ylksek olmasi
sebebiyle spesifik vergiye gore adalete daha uygundur.

3-Uglincli olarak uluslararasi miizakerelerde tarife oranlarinin karsilastiriimasi, gimriklerin advalorem olarak
uygulamalari halinde daha kolay olabilmektedir.

1---Ekonomide atil kaynak yoksa ithal ikamesini gerceklestirmek icin gerekli olan kaynaklar, marjinal verimi daha yuksek
olan diger sektorlerden cekilir. Bunun sonucunda marjinal verimi daha dugik olan sektorde Uretim yapilir ve ekonomide
reel bir kayip s6z konusu olur. Buna giumriik tarifelerinin koruma etkisi (Uretim Etkisi) denir. Diger bir ifadeyle Tam
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calisma varsayimi gegerli iken ithal ikamesi politikasini gerceklestirmek icin marjinal verimliligi yliksek olan sektérden
kaynaklarin gekilmesi sonucu ekonomide olusan reel kayiptir.

2---GUmrik vergileri fiyatlar yikselterek tiketimin kisilmasina yol agar. Tiketimde meydana gelen azalma, ithal malinin
talep esnekliginin blylkligine baglidir. Esneklik birden biyik ise vergi sebebiyle artan fiyatlar tiiketimi daha fazla kisar.
Tuketici eskisine oranla daha az mal tiketecedi icin refahinda bir azalma meydana gelir. Buna tiiketim etkisi denir.
3---Gumrik tarifeleri devlete 6nemli gelir saglar. Bu gelir, gimrik tarifesi ile ithal edilen Grin miktarinin ¢arpimiyla
bulunur. Buna gelir etkisi denir.

4---Gumruk vergileri ekonomide gelirin yeniden dagihmina yol acar. Bu ise yeniden dagitim etkisidir.

OPTiMUM TARIFE

Optimum (en uygun) tarife, ticaret hacmindeki daralmanin olumsuz etkilerine karsilik, ticaret hadlerindeki iyilesmeden
dogan net refah artislarini maksimum yapan gumrik tarifesidir. Diger bir ifadeyle Blyilk Ulkede toplumsal refahi
maksimize eden tarife diizeyidir. GUmrlk tarifesi biylik lilke refahi acgisindan iki farkli etki yaratir. Bunlar ticaret
hadlerindeki iyilesme (olumlu etki) ve ticaret hacmindeki daralmadir (olumsuz etki).

Tarifenin optimum 6zelligine sahip olmasi icin diger Ulkelerin karsilik vermemesi, yani misilleme yapmamasi gerekir.
Biiyiik Ulke: Diinya ticaret hacminde blyiik bir paya sahip olan tlkedir. Bu nedenle, ticarete konu olan mallarin diinya
fiyatlarini etkileme glicline sahiptir.

Koruma: Dinya fiyatlarinin Ustiinde Uretim yapan vyerli Ureticileri ithal mallarinin rekabetinden sakinmak igin ithal
mallarinin i¢ fiyatlarini bir tarife ile ylikseltmektir.

Yuzyilimizda gelismis sanayi llkelerinde en diisiik nominal tarifeler hammaddelere uygulanmaktadir. En yuksek ise
sanayi uriinlerine uygulanan tarifelerdir

Etkin koruma orani; Ayni ddviz kuru ile nominal gumrik tarifesi sebebiyle bir malin katma degerindeki tarifelerin
olmadigi duruma gore ortaya ¢ikan ylzde artistir.

**Gelisme yolunda olan Ulkelerde, gimrik tarifelerinin koruyuculugunda kurulan bir sanayi dalinin Mill-Bastable
Testi’den basari ile gegmesi zorunludur. Mill Testi’ne gore bu Ulkelerde gimrik tarifesinin korunmasinda kurulan sanayi
dal, teknik bilgi ve deneyim bakimindan hizli bir gelisim icinde bulunmali ve gelismis Ulkeler ile aralarinda bulunan
tarihsel engeli en kisa slirede kapatmalidir. J. S. Mill koruyucu gimrikleri, serbest dis ticaretin bir istisnasi olarak
goérmustar.

Bastable, gen¢ sanayiler argimanini serbest dis ticaretin bir istisnasi olarak gérmemistir. Clinkii geng sanayilerin
korunmasi i¢in alinan énlemlerin yol agtigi zararlar, sagladiklar yararlardan fazla olmustur.

TARIFE DISI KISITLAMALAR
Dis ticaretin hizla blyidugu ve karmasiklastigr 20'nci yuzyihn ilk yarisinda tarife disi kisitlamalar énemli bir dis ekonomi
politikasi araci héline gelmistir. GATT gergevesinde gergeklestirilen ¢ok tarafli ticaret gérismeleri sonucunda c¢esitli
tarihlerde gumrik tarifelerinde énemli indirimler saglanmistir.

Tarife disi kisittamalarin gimrik vergilerinin yerini almalari ve korumacilik agisindan tercih edilmeleri iki sebebe
dayanir.
-Bunlardan ilki, ikinci Diinya Savasi'’ndan sonra GATT’In yiirirliige girmesiyle birlikte o tarihe kadar temel koruma araci
olan gimrik vergilerinin eski dGnemlerini kaybetmeleridir.
- Ikinci olarak giimriik tarifelerine iliskin kararlar yurt icinde ve uluslararasi seviyede zor alinir. Cogu (ilkede tarife artirimi
icin parlamentolarin onayi gereklidir.

GunUmulzde gumriik tarifeleri ve kotalar disinda ¢ok sayida ticareti kisitlayan engeller vardir. Bu kisitlamalari baslica
ithal yonlii ve ihrag yonlii olmak iizere iki temel gruba ayirmak mimkindiir. ithal yénlii tarife digi kisitlamalar, ithal
mallarinin yurt ici fiyatlarini yikselterek ithal ikamesi mallari Ureten sanayicileri korur.

ihrag yénlii tarife disi kisitlamalar, suni olarak dis satislar arttirmak igin ihracata yapilan yardimlar ile ihracatin
kisitlanmasi igin alinan énlemleri kapsa

Gumriik tarifeleri: Guinimuzde dis ticarete midahale araci olarak ¢ok daha az kullanilan ve fazla
etkin olmayan bir ara¢ durumuna gelmistir. Buna karsilik tarife disi kisittamalar, gerek gelismis ve gerekse gelisme
yolunda olan Ulkeler agisindan 6nem kazanmaya baslamistir.

TARIFE DISI KISITLAMALAR: Tarife digi kisitlamalar, miktar kisitlamalari ve diger tarife disi kisitlamalar olarak iki temel
gruba ayrilir.

a) Miktar kisitlamalar, (kotalar) tarife disi kisitlamalar iginde en énemli olanidir. Kota, giimrik tarifesinden farkh
olarak, ithalat miktar veya degeri lizerinde mutlak bir sinirlama getirir.

b) Diger tarife disi kisitlamalar, uluslararasi ticarete konu olan mallar, hizmetler veya kaynaklarin potansiyel
dinya reel gelirini arttiracak sekilde tahsisine engel olan kamu veya 6zel kesim tarafindan dis ticarete getirilen bitln
kisitlayici dnlemleri kapsar.
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Kota, gumruk tarifesinden farkl olarak, ithalat miktar veya degeri lGzerinde mutlak bir sinirlama getirir. Kota bir cesit
tarifedir. Aralarindaki tek fark, kotanin maliyetleri dikkate almaksizin otomatik bir koruma saglamasidir. GUmruk tarifeleri,
ithal malinin fiyatlarini arttirarak bu mallarin ithalatini dolayl yoldan etkilerken, Ulkeye girecek mal miktarini dogrudan
sinirlandirir. **Kota uygulamasinin sebebi, Ulkenin dis ticaretinde meydana gelen acigi gidermek amaciyla ithalata ayirt
edici bir kontrol sistemi getirmektir. Kotalar, cesitli sekillerde uygulanir. Turkiye, 2009 yilinda 1.000 adet otomobil ithal
etmeye karar vermis ise bu ithal kotasidir. Ayni sekilde Tlrkiye Ulke ihtiyaglarini disinerek 100.000 ton krom cevheri
ihrag etmeyi planliyor ise bu ihrag kotasidir.

**Kotalar, diinyada ilk defa 1929-1930’larda uygulamaya konulmustur. Tarifelerin daha eski tarihlere kadar gitmesinin
sebebi, hikimetlerin tarifeler ile kolay gelir elde etmek istemeleridir.

1930 yilinda dinyada ilk defa kota uygulayan Ulke olan Fransa, arzi esnek olmayan bugdday fiyatini kota ile ylikselterek
bugday Uureticisini korumak istemistir. Bu tarihte Avustralya, bugday Urinu fazlasini Avrupa’ya satmak ve bugday
stoklarini elden ¢ikarmak, buna karsilik Fransa kendi bugday ureticisini korumak amacindadir.

Global veya ayirnm yapmayan ithal kotalar: Tarifelere gok benzemektedir. Clnku bir Glke belli bir malin arz ve talep
egrilerinin sekli konusunda bilgi sahibi ise ve bu egriler esnek degilse, tarife ve kota arasinda ¢ok az fark vardir. Kota
sonucu tiiketim ve yeniden daditim etkileri tarifelerde oldugu gibi olur. Fark sadece gelir etkisinde gorilir.

S('iz_l_e§_meli Tarife :Uluslararasi anlagsmalar ve__kar§|I|kI| goriismeler sonucunda belirlenen tarifedir.

DTO Uyesi Devletlerin Tarife Cetvellerinin Ozellikleri

a. iki kolonludur

b. Genel ve s6zlesmeli formdur

c. Tarifelerden ylksek olani otonom karakterdedir

d. Uye olmayan devletlere yiiksek tarifeler uygulanir

: : ilendiri . lenleri

a. Hazineye gelir kaynagi saglamasi
b. Politika araci olarak kullanilabilmesi
c. Yerli sermayeyi korumasi

d. Dis ticaret dengesini etkilemesi

**Uriin kalitesi ile vergilendirmenin ters orantili olmasi spesifik vergilerin sakincalarindan biridir.

**Gumrik vergileri fiyatlari yiikselterek tiiketimin kisilmasina yol acar. Tiketimde meydana gelen azalmanin nedeni ithal

mallarin talep esnekligidir.
unumiizde Tarife D K amala

a. GATT’in yerini DTO’niin almasi

b. GUmrik tarifelerinin uluslararasi diizeyde belirlenmesi

c. Cogu Ulkede tarife artirimi icin parlamento onayi gerekmesi

d. Gumrik vergilerini gizli bir sekilde arttirmanin mimkin olmamasi

a. Kota, gumruk tarifesinden farkli olarak, ithalat miktar veya degeri Uzerinde mutlak bir sinirlama getirir

b. Kota bir ¢esit tarifedir

c. Kota maliyetleri dikkate almaksizin otomatik koruma saglar

d. GUmruk tarifeleri, ithal malinin fiyatlarini arttirarak bu mallarin ithalatini dolayl yoldan etkilerken, kotalar tlkeye girecek
mal miktarini dogrudan sinirlandirir

Goriinmeyen Engeller : Dis ticarette uygulanan, ithal hacmini dodrudan etkileyen batin iradi ve teknik dizenlemelerdir.

LJLUSLARARASI TICARETIN SERBESTLESTIRILMES|

Uluslararasi ticaretin serbestlestiriimesine iligkin girisimler 1l. Dinya Savasi sonrasina dayanmaktadir. Il. Dinya Savasi

sonrasinda uluslararasi ekonominin serbest piyasa ekonomisi kurallarina gére yeniden yapilandiriimasi disuncesiyle
1944 yihinda kirk dort dlkenin katilimiyla bir konferans gergeklestiriimistir. Bretton Woods Konferansi olarak anilan
konferansta IMF ve Diinya Bankasinin yani sira uluslararasi ticarete iligkin kiresel diizenlemeleri hayata gecirecek bir
kurulug olarak ITO (Uluslar arasi Ticaret Orgiitii)nun kurulmasina karar verilmistir. 1947 yilinda IMF ve Diinya Bankasi
faaliyetlerine baglamis; ITO yerine ise Tarifeler ve Ticaret Genel Anlagsmasi (GATT) yururlige girmigtir.
IMF: Uluslararasi parasal is birligini giglendirmeyi, uluslararasi ticaretin genislemesini ve dengeli blylimesini tesvik
etmeyi ve boylece yiiksek istihdami ve reel gelir artisini desteklemeyi, déviz kuru istikrarini saglayarak ulkelerin rekabetgi
doviz deger kayiplarina bagvurmalarini engellemeyi, uluslararasi édemeler sistemi olusturulmasina yardimci olmayi,
o6demeler dengesi dengesizligi sorunu yasayan Ulkelere finansal destek saglamay amagclayan bir uluslararasi kurulustur

Diinya bankasi: Uluslararasi imar ve Kalkinma Bankasi, Uluslararasi Kalkinma Birligi, Uluslararasi Finans Kurumu, Cok
tarafli Yatinm Garanti Ajansi ve Uluslararasi Yatirirm Uyusmazliklarinin C6zimuU Mekanizmasi’'ndan olugan bir gruptur.

GATT 1947 Siireci
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Uluslararasi ticaretin serbestlestiriimesine iligkin diizenlemelerin hukuki altyapisi, 1947 yilinda imzalanan GATT a
dayanmaktadir.
GATT :1947 toplam yirmi G¢ Ulkenin taraf oldugu ¢ok tarafl bir uluslararasi anlagsmadir.
GATT 1947’nin amaci, :Uye ulkelerin yagsam standartlarini yikseltmek, istikrarli blyime ile kaynaklarin tam kullanimini
saglamak, Uretimin ve uluslararasi ticaretin gelistiriimesine katki saglamaktir.
+ Uluslararasi ticarette ayrimciligin ortadan kaldiriimasi
+ Uluslararasi ticaretin serbestlegtiriimesi
* Uluslararasi ticaretin seffaflagtiriimasi
* Uluslararasi ticarette adil rekabet kurallarinin benimsenmesi
+ Uluslararasi ticaretin ekonomik kalkinmayi desteklemesi ve ekonomik reformu tegvik etmesi
Ulus Ti A Léin Ortadan Kaldiril
a)En ¢ok kayrilan Ulke
b) Ulusal Muamele Ulkesi

1-GUmrik birlikleri
2-Serbest ticaret bolgeleri )
3-Az gelismis ve gelismekte olan Ulkeler igin gelistirilen 6zel rejimler (DTO tarafindan taninmigtir)

Gumrik birligi: Bir ekonomik entegrasyon bicimidir. GUmrik birligine Uye olan Ulkeler dis ticarette birbirlerine
uyguladiklar tarife ve benzeri tim ticaret engellerini kaldirirlar; gimrik birligi digindaki tlkelere de ortak gimrik tarifesi
uygularlar ve tek bir dis ticaret politikasi yurattrler.

Serbest ticaret bolgesi: Bir ekonomik entegrasyon bicimidir. Serbest ticaret bolgesine lye olan Ulkeler dig ticarette
birbirlerine uyguladiklari tarife ve benzeri tim ticaret engellerini kaldirirlar. Serbest ticaret bolgesi disindaki tlkelere karsi
her serbest ticaret bdlgesi Uyesi lilke kendi ulusal gimrik tarifesini ve ticaret politikasini uygulamay: strdarir.

Az gelismis ve gelismekte olan iilkeler igin gelistirilen 6zel rejimler: Bu gercevede gelistirilen en kapsamli rejim,
Genellestiriimis Tercihler Sistemidir. Az gelismis ve gelismekte olan llkelerin diga agilma ve kalkinma sireglerine destek
olmak Uzere, gelismis Ulkeler tarafindan 1970Q’li yillarin baglarinda uygulanmaya baglamistir. Gelismis Ulkeler ilgili sistem
cercevesinde gelistirdikleri 6zel rejimlerle az gelismis ve gelismekte olan llkelerin ihrag Grlnlerine disik veya sifir tarife
uygulamasi gibi gesitli, tek tarasi ticari tavizler tanimigtir.

Kigiik Ulke: Tipki tam rekabet piyasasinda faaliyet gésteren bir firma gibi diinya piyasasinda fiyat kabullenici durumda
olan ulkedir. Diger bir ifadeyle ku¢lk Ulke, diinya piyasasinda malin dunya fiyatini etkileme glictine sahip olmayan ulkedir.
Bunun nedeni, kuguk Ulkenin ilgili malin ticaretinde duinya ticaret hacmini etkileyemeyecek kadar kuguk bir paya sahip
olmasidir.

Otarsi: Uluslararasi ticaretin olmadigi, disa kapali, kendi kendine yeten bir ekonomiyi tanimlamaktadir.

Uluslararasi ticaretin seffaflagtinimasi: Ulkelerin tarife oranlarini yiikseltmemeleri esasina dayanmaktadir.
GATT 1947’ye taraf olan ulkelerin yukseltmemeyi taahh(t ettikleri tarife oranlari bagh tarife orani olarak
adlandiriimaktadir.

Bagh tarife orani: GATT 1947 ve giinimizde DTO kapsamindaki ticaret turlarinda tarifelerle ilgili mizakereler bagl
tarife oranlari Uzerinden yurutilmektedir. Ancak uluslararasi ticarette uygulanan tarife oranlarinin timu bagh tarife orani
degildir.

Uluslararasi ticaretin ekonomik kalkinmayi desteklemesini saglamak amaciyla 6zel ve lehte muamele uygulamalari adi
altinda bazi imtiyazli dizenlemeler gelistiriimistir.

Ozel ve lehte muamele uygulamalari: Az gelismis ve gelismekte olan lilkelerin serbest piyasa ekonomisine gegis
sureclerini kolaylastirmak ve desteklemek amaciyla gelistirilen diizenlemelerdir.

ATT’in Giiclii Yonii
En gucli yonU, sanayi drlnleri ticaretinde gumruk tarifelerini kademeli olarak indirmekteki basarisidir.
GATT’in Zayif Yonleri
1-Tarim ve tekstil gibi az gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin karsilastirmali Ustlinlige sahip oldugu alanlarin GATT
1947°nin kapsaminin disinda tutulmus olmasidir.
2-  GATT 1947’nin uluslararasi bir kurulus olmayip adeta bir uluslararasi kultip niteligine sahip olmasindan
kaynaklanmistir.
3- Uluslararasi ticaret uyusmazlklarini gozme mekanizmasinin isleyisindeki zorluklar.
4- 1980’li yillardan itibaren kiresellesmenin hiz kazanmasi

Goniillii ihracat Kisitlamasi: Bir tarife disi engeldir. Bir malin ithalati, ithalatgi ilkenin yerli sanayisini tehdit etmeye
basladiginda, ithalatgi Ulke ihracatgi Ulkeden belirli bir stre i¢in ihracat miktarini sinirlamasini isteyebilir.
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ihracatg! Ulke ihrag ettigi mal miktarini génillii olarak sinirlandirir. Clinkii aksi durumda daha agir ticaret
kisitlamalariyla karsi karsiya kalabilir. Taraflar arasindaki bu uzlasma, génulli ihracat kisittamasi olarak adlandirilir.

Diinya Ticaret Orgiitii Siireci

DTO, 1986 yilinda Uruguay'in Punta del Este sehrinde baslayan, Uruguay Ticaret Turu olarak adlandirilan ve 1994
yilinda Fas'in Marakes sehrinde sona eren miizakereler sonucunda, 1 Ocak 1995 tarihinde yirirlige giren DTO
Anlasmasi (Marakes Anlasmasi) ile kurulmustur.

1-EK 1 A’da GATT 1994°U de kapsayan Mal Ticaretinde Cok Tarafli Anlagsmalar,
ek 1 B'de Hizmetler Ticareti Genel Anlasmasi (GATS) ve Ekleri
ek 1 C'de Ticaretle Ilgili Fikri Miilkiyet Haklari Anlasmasi (TRIPS) yer almaktadir.
2-EK 2’de Anlagmazliklarin C6zimlenmesinde Kural ve Yéntemleri Tespit Eden Mutabakat Metni (DSU),
3-EK 3’de Ticaret Politikalarini Gézden Gegirme Mekanizmasi
4- EK 4’te ise Coklu Ticaret Anlasmalari mevcuttur.

GATT 1947 sirecinden itibaren var olan asimetri az gelismis ve gelismekte olan Ulkeler i¢in gelistiriimis olan 6zel ve
lehte muamele uygulamalariyla gideriimeye calisiimistir. Ancak az gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin 6zel ve lehte
muamele uygulamalarini bir kazanim olarak goérmeleri miizakerelerde daha aktif rol oynamalarina engel teskil etmistir.

Ancak 1980’li yillarda disa agik ekonomi politikalarinin benimsenmeye baslanmasi, kiiresellesmenin hiz kazanmasi
ve Uruguay Ticaret Turu sonrasinda DTO’niin kurulmasiyla birlikte uluslararasi diizenleme yapilacak alanlarin artmasi,
var olan asimetriyi daha da belirgin hale getirmistir.

DTO'ye lye lilkeler arasindaki uzlasmazliklar, Aralik 1996’da toplanan DTO’niin kurulusundan sonraki ilk_Bakanlar
Konferansi olan Singapur Bakanlar Konferansi’'nda belirginlesmeye baslamistir.

1999'da gercgeklestirilen Seattle Bakanlar Konferansi ise birgok yoniiyle tarihe gecen bir Konferans olmustur. Seattle
Bakanlar Konferansi sadece az gelismis ve gelismekte olan (lkeler ile gelismis Ulkeler arasindaki degil, gelismis
Ulkelerin kendi aralarindaki uzlasmazliklarin da su yizine ¢iktigi ilk Konferans’tir.

Seattle Bakanlar Konferansi’'nin basarisizlikla sonuglanmasi sonucunda Kasim 2001’de, Katar-Doha’da ekonomik
bldyime ve kalkinmayl ana giindem maddesi olarak belirleyen yeni bir ticaret turu baglatma karari alinmis ve tura Doha
Kalkinma Guindemi adi verilmistir. Doha Kalkinma Gundemi’nin 1 Ocak 2005 tarihinde sona ermesi kararlastiriimistir.

Doha Kall Giindemi K |

-Tarim Urdnleri ticaretine uygulanan siibvansiyonlarin kaldiriimasi
-Yuksek tarifelerin digurilmesi,

-Tarim digi UrGnlerde pazara girisin kolaylastiriimasi

-Hizmet ticaretinin serbestlestiriimesi konulari alinmigtir.

Singapur konulari: Gelismis ulkelerin DTO kapsaminda uluslararasi diizenlemeler gelistiriimesini talep ettigi yeni
konulardir. Bu konular yatirimlar, rekabet, kamu alimlarinda seffaflik ve ticaretin kolaylastiriimasi konularidir. Bu talep ilk
kez 1996 yilinda Singapur Bakanlar Konferasi’'nda dile getirildigi icin Singapur konulari olarak adlandiriimaktadir.

Ekonomik Enteqgrasyon Asamalari

-Tercihli Ticaret Dizenlemeleri

-Serbest Ticaret Bolgesi

-Gumruk Birligi:

-Ortak Pazar

-Ekonomik Birlik

GATT 1947’nin XXIV. maddesi gumruk birliklerini ve serbest ticaret bolgelerini uluslararasi ticarette ayrimciligin ortadan
kaldiriimasi ilkesinin alt ilkesi olan en ¢ok kayirilan (ilke ilkesinin istisnalari kapsaminda degerlendirmistir. GinimUzde de
GATT 1994’in XXIV. maddesi gimrik birliklerini birliklerini ve serbest ticaret bolgelerini ayni istisna kapsamindadir.
GATT 1994°Un XXIV. maddesine gore Ulkeler arasinda olusturulan gimrik birliginin veya serbest

ticaret bdlgesinin istisna kapsaminda yer almasi igin G¢ kosulu saglamasi gerekmektedir.

**Gumruk birliklerinin ekonomik etkileri sistematik bir sekilde ilk kez Jacop Viner tarafindan incelenmistir.

Gumriik Birliklerinin Statik Etkileri

1-Ticaret yaratma etkisi, kaynak tahsisinde etkinligi artirir ve diinya refahini olumlu yénde etkiler.

2- Ticaret saptirma etkisi ise kaynak tahsisinde etkinligi azaltir ve diinya refahini olumsuz yénde etkiler.

Pareto optimumu: Tam rekabet piyasasi kosullarinda ekonominin genel dengesini ifade etmektedir. .

Ad-valorem tarife: Ticarete konu olan malin degerinin belirli bir yliizdesi olarak hesaplanan tarifedir. Ornegin, ticarete
konu olan mali degeri 100 dolarken, bu mala % 10 ad-valorem tarife uygulanirsa malin tarife uygulanmig fiyati 110 dolar
olacaktir.

Tam rekabet ve serbest ticaret dinya refahinin arttirimasi i¢in en iyi politikadir. Diger bir ifadeyle tam rekabet ve
SERBEST TICARET, diinya refahinin arttirimasi igin birinci en iyi politikadir. Birinci en iyi politika olarak kabul edilen
tam rekabet ve serbest ticaretin gergeklesmedigi durumda mevcut kisitlamalari dengeleyecek yeni kisitlayici énlemlerin
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uygulanmasi, ikinci en iyi politikalari olusturmaktadir. GUMRUK BIRLIKLERI, ikinci en iyi teorisinin en bilinen
uygulama alanlarindan biridir.

6Igek ekonomileri: Uretim hacminin genislemesi nedeniyle ortalama (iretim maliyetlerinin diismesinden kaynaklanan
Olcek ekonomileri, i¢gsel 6lcek ekonomileri ve digsal 6lcek ekonomileri olarak ikiye ayrilmaktadir.
igsel olcek ekonomileri, firmanin kendisinden kaynaklanan maliyet tasarruflaridir.
Digsal dlcek ekonomileri ise firmanin mensubu oldugu endistriden kaynaklanan maliyet tasarruflaridir.
Giimriik Birliklerinin Di ik Etkileri
* Artan rekabet:
+ Olgek ekonomileri
* Yatirmlari 6zendirme
* Teknolojik ilerleme
* Kaynak verimliligindeki artis:
EKONOMiK ENTEGRASYON ORNEKLER
1-En gligli ve bagarili entegrasyon érnegi Avrupa Birligi'dir. AKCT olarak bilinen Aimanya, Fransa, italya, Hollanda,
Belgika ve Liksemburg’'un bir araya gelerek olusturdugu
2-Kuzey Amerika Serbest Ticaret Bolgesi= NAFTA olarak bilinir ve 1994 yilinda ABD, Kanada ve Meksika tarafindan
olusturulmustur
3-Guney Amerika Ortak Pazari(Mercosur) =Arjantin, Brezilya, Uruguay ve Paraguay

Uluslariistii Kurulus: Uye (lkeler arasinda karar alma siirecinde yetki paylasiminin oldugu kurulustur.
GATT 1947 Cok tarafli bir uluslararasi anlagsmadir.

GATT 1947'ni DIOnij Lilkeleri
a. Uluslararasi ticarette ayrimciligin ortadan kaldiriimasi

b. Uluslararasi ticaretin serbestlestiriimesi

c. Uluslararasi ticarette adil rekabet kurallarinin benimsenmesi
d. Uluslararasi ticaretin ekonomik kalkinmayi desteklemesi

GATT 1947’nin dncelikli hedefi ithalat tarifelerinin diisiiriilmesi olmustur.
Tarifikasyon: ithalat kotalarinin kademeli olarak ithalat tarifelerine dénustirilmesidir.

Gumrik birliklerinin ekonomik etkileri sistematik bir sekilde ilk kez Jacob Viner tarafindan analiz edilmistir.
NAFTA: Kuzey Amerika Ulkeleri arasinda olusturulmus serbest ticaret bolgesidir.

4.KONU _ )
ULUSLARARASI TICARET VE EKONOMIK KALKINMA

ULUSLARARASI TiCARET VE EKONOMIiK KALKINMA

Ekonomik kalkinma, millT gelirdeki reel artislarla tanimlanan ekonomik biyimenin yani sira tlkenin kurumsal, sosyal,

kulturel ve teknolojik alanlarda toplumun daha yiksek dizeyde yasamsal kosullara ulagabilmesini ifade eder.
Uluslararasi ticaretin temeli olan dis ticaretin ekonomik biylimeye ve dolayisiyla ekonomik kalkinmaya yonelik katkisi

ile ilgili olarak gergeklestirilen bilimsel galismalarin éncilleri Hume, Smith, Ricardo gibi klasik iktisatcilardir.

Klasik dis ticaret teorisinin temelinde yatan karsilagtirmah lstinliikler veya diger adiyla kargilagtirmali maliyetler
ilkesine dayali gorusler, serbest dis ticaretin faydalari Gzerinde odaklanir. 1950-60’l yillarda Marshall, Edgeworth,
Taussing, Heckscher, Ohlin, Viner, Haberler ve Cairncross gibi neoklasik iktisatcilar, s6z konusu bu temel ilke
cercevesinde dis ticaretin, statik ve dinamik etkilerinden dolayl kalkinma ve sanayilesmeye olumlu etkiler yaptigini
savunmuslardir.

Dis ticaretin azgelismis Ulkelerin gelisiminde olumsuzluklara yol agacagdini savunan goérisler, genel anlamda dis ticarette
korumacihgdi savunan goérisler olarak tanimlanabilir.
ithal ikameci sanayilesme stratejileri temeli Singer-Prebisch tezine dayanmaktadir.

Dis ticareti ) Jmsuz vonde e
1-En 6n planda olani Singer-Prebisch tezidir
2-Geng endustri tezi (bebek endustri tezi)
3-Myrdal’a ait olan, gelismemis Ulkeler lizerinde dis ticaretin bagslica etkisinin, niteliksiz isglicl kullanilan ilkel maddeler
Uretimini ve dolayisiyla ihracatini uyarmak oldugunu savunan gorus

ihracat ikamesi: Toplam ihracat iginde sanayi mallari payini ve ihracati arttiracak politikalarin uygulanmasina denir.
ithal ikamesi :Bir mali ithal etmek yerine ilgili malin ikamesini yurt icinde Gretmektir.

ithalat-ikamesi gibi ice donUk bir sanayilesme stratejisi izleyen Ulkelerde dis ticaret politikasinin ana amaci yerli
endustrilerin korunmasi iken serbest yani disa agik politika uygulayanlarda ise amag, ihracatin 6zendiriimesi olmustur.
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1- Disa dénuk strateji, yalnizca sanayi mallari ihracatini 6zendirmek anlamina gelmemektedir.

2- ihracata dayali sanayilesme stratejisinde gelistirilecek sanayilerin i¢ piyasadan ¢ok, dis piyasa igin Uretimde bulunmasi
amagclanmaktadir.

3- Bu strateji, ithalatin yapisindan ¢ok ihracatin yapisini degdistirecek yondedir.

4- Bu strateji, blyime ve sermaye birikimi siresince piyasa iligkilerinin yarattigi olumlu dinamik etkileri (kapasite
kullanimi, teknolojik yenilik, karsilastirmali Gstlnllkler gibi) 6ne cikaran ve dolayisiyla gerek Ulke gerekse ticaret ve
odemeler bilangosunda liberallesmeyi 6ngéren bir yaklagimdir.

5- Diga donuk stratejide temel amag, diinya ekonomileri ile birlesmek ve/veya onlarla uyumlu hale gelmek gibi daha
kapsamlidir.
-Glney Kore -Tayvan -Hong Kong -Singapur .

D Gniil il ile Kall hed Ulkeler( 1960)
-Glney Kore —Singapur -Tayvan

Dis Ticaretin Kalkinma Ag¢isindan Yarattigi Olumlu Etkileri

a.Ara ve yatirrm mallarinin temini

b. Piyasa genigletici etki:

c.Olgek ekonomilerinin ve digsalliklarin yaratiimasi:

d. Teknik bilgi aktarimi:

e.Sermaye birikimine katki

f. Kalitenin arttirlmasi ve kalitedeki farkliliklarin giderilmesi

g. issizligin azaltiimasi:

: lismis iilkeleri | olarak nitelendirilen 6zellikleri
1-Issizlik

2-Tekelci Egilimler

3-Gelisme Siirecindeki ikili Yapilar

4- Faktor fiyatlarinin firsat maliyetlerini yansitmamasi

5-Atil kapasitelerin varligi

6-Faktorlerin hareketliligin sinirlihgi

Faktdr yogunlugunun tersine dénmesine 6rnek Japonyadir. Japonya 1950’li yillarda emek-yogun olan bir Ulke iken zaman
icinde karsilagtirmali Gstunliganu degistirerek, giinimuizde sermaye yogun bir Gilke konumuna gelmistir.

**Posner tarafindan ortaya atilan (1961) Teknoloji A¢igl Teorisi’ne gore de yeni bir mal veya uretim sireci bulan
sanayilesmis Ulkeler, bu mallarin ilk ihracatgisi olurlar.

**F.List'e ait gen¢ endiistri tezi olarak bilinen bu gorus, faktor yogunluguna bakiimaksizin sanayilesmeyi ongormektedir.

1-Tarimsal UrGn Uretiminde, azalan verimler yasasi nedeniyle, Uretimin yeteri kadar arttirlamamasi sonucu uzun
doénemde tarimsal Grin fiyatlari, Gretiminin arttirlmasi mumkin olan endustriyel Urin fiyatlarindan daha hizli artacaktir.
Dis ticaret hadleri, tarimsal Urtin Ureten Ulkeler lehine gelisecektir.

2- Gelismis Ulkelerin gelismekte olan Ulkelerden satin aldiklari tarimsal Grtinlere olan talepleri yogun oldugundan, tarimsal
ardn fiyatlar, sinai mallarin fiyatlarina gére daha yiksek olacaktir.

3- Dig ticaret hadlerinin uzun dénemde, gelismekte olan Ulkelerin lehine gelisecedini savunan goérise gore, fiyat
endeksleri sanayi mallarinin kalitesinde meydana gelen degismeleri de yansitmayacak ve bu da tarimsal Grtn ihracatgi si
ulkeler lehine gelisecektir.

***Dig ticaret hadlerinin gelismekte olan ulkelerin aleyhine oldugu gérusine, ilk savunuculari olan Alman iktisat¢isi Hans
Singer ve Latin Amerikali iktisatgi Raul Prebisch’in benzer tarihlerdeki ¢alismalarinin ortak sonucu olmasi nedeniyle
Singer-Prebisch tezi denmektedir.

Singer-Prebisch tezinde, dis ticaret hadlerinin ilkel (tarimsal) Urtin ihracatgisi azgelismis Ulkeler aleyhine dénmesine
neden olarak arz, talep etkileri ve ekonomilerin yapisal esnekligi ile ilgili bir dizi faktér Uzerinde durulmustur
Singer-Prebisch tezini destekler nitelikte, gelismekte olan JUlkelerin teknolojik gelismelerden yeterince
yararlanamamalari konusunda bazi dayanaklar ileri strtlmustar.
Bunlardan ilki; ihracat kesiminde ortaya ¢ikan teknolojik yeniliklerin, tarimsal Urinlerin arzinda bulylk artiglara ve
dolayisiyla tarimsal Urtnlerin fiyatlarinda dususlere sebep olmasidir.
ikinci dayanak; Singer- Prebisch tezinde, gelismis Ulkelerdeki gugli isci sendikalari ve diger tekelci kuruluglarin,
teknolojinin yarattig1 verimlilikte meydana gelen artiglari fiyatlara yansitmayip yiksek Ucret ve kar seklinde kendilerinde
alikoyduklari savunulmaktadir.
Dévizin Kullanil |
1-ihracat ile elde edilen doviz kullanilarak gerekli ithal ara ve yatinm mallarinin saglanmasi ve yatirimlarin arttiriimasi
olanagi dogmaktadir.
2- Boylece kalkinma hizi artacak, milli gelir ve istihdam duzeyini daha hizli bir sekilde arttirmak olanagi dogacaktir.
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3- Dévizin firsat maliyetini ucuzlatmakta, zaman igerisinde ekonomideki korumaci duvarlar

azaltilabilmektedir.

4- ihracatin uyardigi talep, yurt ici mallara yonelik talebi de arttiracagi igin, yurt ici sektérler ile ihracatgi sektorler
arasindaki kaynak rekabeti, yurt ici sektorlerde yenilik ve verimlilikleri uyaracaktir.

1-Déviz kuru (az degerlendirilmis kur) politikasi

2-Vergi iadesi ) .

3-lhracati 6zendiren Diger Uygulamalar (lhracat kredisi, Ihracat sigortasi, ulagim kolayliklari ve alt yapi, ithalatta
liberasyon)

Olgek ekonomisi herhangi bir triiniin Giretimesinde yeterince biiyiik kapasitelerin olusturulmasi ve bu kapasitenin etkin
kullanimi ile birim basina sabit maliyetlerin en aza indirilmesi ve maliyet agisindan bir rekabet avantaji elde edilmesidir.
Kapsam ekonomisi ise belli yetkinliklere yapilan yiksek yatirimlar ile farkli sektoérlerde basariyi yakalayabilme
becerisine anlamindadir.

- Olgek ekonomisi avantajini elde etmenin temelinde sermaye giicl vardir.

-Kapsam ekonomisi elde edebilmek ise sermaye gerektirmekle birlikte, daha Ust diuzeyde yonetim becerisi ve sinerji
yonetimi gerektirir. Ornegin, Honda motor teknolojisi konusundaki uzmanligini gelistirerek sadece motosiklet pazarinda
degil, ayni zamanda jenerator, deniz motorlari ve otomobil pazarinda da énemli oyuncu olabilmistir.

**ithal ikamesine dayall sanayilesme stratejisine yonelik en dnemli elestiri, ithal ikamesi ile birlikte getirilen korumanin
ekonomide kaynaklarin yanhs dagilimina neden olacagidir.

- Sinai mal ihracatina olan etkisi olumsuzdur

- ithalat,ihracata kiyasla daha karl olacaktir.

- i¢ piyasa i¢in Uretim daha ¢ekici hale gelecektir ve dolayisiyla ihracata yonelik yatirimlar azalacaktir.
- ithalati 6zendirerek ticaret agigina ve ithalat kontroline neden olacaktir.

-Az degerlenmig ddviz kuru politikasi ihracatginin lehine olacaktir.

1-ige D6nuk Kalkinma

ice doniik sanayilegsme, yurt disindan ithal edilmek durumunda olan mallarin yurt
icinde Uretilmesini saglayarak disariya bagimliliktan kurtulmak suretiyle sanayilesmeyi
ongoren politikadir;

2- ithal ikamesine Dayali Kalkinma

Genel ifadesiyle ithal ikamesi, toplam arz i¢inde ithalatin payinin azaltilmasi ve azaltilan ithalatin yerini yerli Gretimin
almasidir.
ithal ikam

-Dogal -Zor
-Uyariimis -Kolay

-Kolay agamasinda dayaniksiz tuketim mallari ikame olarak Uretilir

-ilk asamada nihai (tamamlanmig) tiketim mallarinin Gretimidir.

-Birinci agamada hedef, i¢ piyasanin genigletilmesidir.

ikinci A

-Zor olan ikinci asamada sermaye-yogun nitelikteki dayanikli tiketim mallarinin yani sira ara ve yatirrm mallari Gretimi de
gergeklestiriimektedir.

-ikinci asamada ara ve yatirim mallarinin tretimi hedeflenir.

-ikinci agama ise uzun dénem icerisinde ekonominin yapisini degistirmeyi, sektérler arasi yatay ve dikey butiinlesmeyi
saglamayi ve sonunda karsilastirmali Ustiinlige dayali ihracati gelistirmeyi amacglamaktadir.

ithal it ine Davali S il Strateiisinin Aracl

1-Gumrik Vergileri

2-Kotalar

3-Déviz Kuru Politikasi:

4-Subvansiyonlar

**Tuarkiye'de, ithal ikamesine dayali sanayilesmeyi korumak ve 6zendirmek icin cgesitli onlemler uygulanmistir. Bu
onlemler, gimruk 6nlemleri, kotalar, yatinm indirimleri, kredi kolayliklari, agiri degerlenmis déviz kuru politikasi ve vergi
iadesi uygulamalaridir.

ithal it ine Davall S il Strateiisinin Elestirileri

a. Ozendirmelerle kaynak dagilimi bozulabilir

b. Asiri korumalarla kiguk dlgekli ve verimsiz isletmeler yaratilir.

d. i¢c piyasanin sinirli olusu nedeniyle tekelci yapi dogarak, rekabet bozulabilir.
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e. i¢ tiketimin 6zendiriimesiyle ekonomi bir tiketim ekonomisi gérinimu alir.
B"I" I I. .I - s -I SI I e - - !! I !"!II I

-Turkiye, -ispanya, -Yunanistan - Eski Yugoslavya

a. Ara ve yatirnm mali temini

b. Piyasa genisletici etki

c. Olgek ekonomilerinin yaratiimasi
d. Teknoloji aktarimi

a. Teknoloji veridir
b. Verimlilik artislari g6z ardi edilmigtir
c. Digsallik ve 6lgek ekonomilerine yer verilmemistir

d. Alternatif maliyetler dikkate alinmamistir
ACTL UTUiinided deUC [1] IR CIC

faktorl

a. Engel kanunu

b. Yapay maddeler dretimi

c. Tarim Urunleri arz esnekliginin dusuk olmasi

d. Sendikalarin yoklugu ya da glgstzlugu

i javal il e snel lenleri

a. Tum sektorlerin esanh buyumesinin zor olmasi

b. Oncii sektérlerin ileri ve geri baglantilari

c. ihracatin doviz kazandirici 6zelligi

d. ihracat¢i sektorlerle diger sektorler arasi kaynak rekabetinin verimliligi arttirici etkisi

**Tuarkiye’de ithal ikamesine dayali sanayilesme stratejilerinin bilingli ve planh sekilde uygulandidi yillar 1963-1980 dir.

& L
DOVizZ PiYASASI

Doviz Piyasasi: Bir ulusal paranin yabanci bir para ile degistirildigi veya yabanci paralarin birbirleriyle degistirildigi bir
piyasadir.
Nakit bigciminde olan yabanci paralara efektif adi verilir.
Buna karsilik yabanci para cinsinden dizenlenmis banka havaleleri, 6deme emirleri, policeler ve seyahat ¢ekleri seklinde
nakte donustirilebilen aracglar doviz olarak ifade edilmektedir.

Tirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar'da déviz (kambiyo); “efektif dahil yabanci parayla 6demeyi
saglayan her nev'i hesap, belge ve vasitalar’ olarak tanimlanmaktadir.

Déviz Pi Katihimell

Firmalar,
Bireyler,
Bankalar
Resmi kurumlar

Do6viz Piyasasinin Resmi iglemcileri: Bu piyasanin resmi kurumlari merkez bankasi ve hazinedir. Merkez bankasinin
doviz islemleri yapmasinin temel nedeni, tlke parasinin degerini korumak ve ddviz rezervlerini belirli bir dizeyde tutmakti

Tiirkiye’de Doviz iglemleri Yapilan Piyasalar: Turkiye’de ddviz islemleri TCMB Doviz ve Efektif Piyasalari,
bankalararasi
resmi piyasa ve serbest doviz piyasasi tarafindan yGrataldr.

« Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Gézetimindeki Doviz ve Efektif Piyasalari
» Bankalararasi Déviz Piyasasi
* Serbest Doviz Piyasasi

Doviz ve Efektif Piyasalar :bankalar, katilim bankalari ve yetkili miiesseselerden olusmaktadir. Organize ddviz piyasasi
olan bu piyasada, TCMB’nin her giin saat 15.30°da ilan ettigi gdsterge kurlar belirlenmektedir.

Bankalararasi Ddviz Piyasasi ise bilgi dagitim sirketi Reuters dnderliginde drgutlenmis olup bankalari, yetkili
muesseseleri ve katihm bankalarini igeren bir ikincil piyasadir.

Déviz Pi islevleri

Satin alma giclni transfer etme:
Kredi kolaylhigi saglama:
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Doviz kuru riskinden koruma:
Deger Saklama

Doéviz Piyasasinin Temel iglevleri: DOviz piyasasinin iglevleri; satin alma glcinu transfer etme, kredi kolayligi saglama,
doviz kuru riskinden korunma ve de@er saklama faaliyetleridir.

1-Doviz piyasasinda alici ve saticilarin kargi karsiya gelmesi gerekmez:

2-Déviz piyasalari 6rgltsuz piyasalardir

3-Doviz piyasalari evrensel piyasalardir

4-Doviz piyasalari hig kapanmayan piyasalardir:

5-Doviz piyasalari tam rekabet piyasasina yakin piyasalardir:

Déviz Piyasasinin Ozellikleri: Doviz piyasalari, tarasarin karsi karsiya gelmeden islem yapabildikleri érgiitsiiz ve
evrensel piyasalardir.

Doviz Piyasalarinin Galigma Saatleri: DOviz piyasalari Ulkeler arasi saat farkindan dolayi hi¢ kapanmayan, haftanin bes
is gund 24 saat islemlerin yapilabildigi bir piyasadir.

Doviz Piyasalarinin Yapisi: Doviz piyasalari seffaf olmasi, Grinin homojenligdi, piyasaya giris ¢ikis serbestligi gibi
ozellikleri nedeniyle tam rekabet piyasasi niteligindedir.

**Doviz piyasasi, islemlerin belli bir meké&nda degil, her tirll iletisim araci vasitasiyla her ortamda yapildidi bir piyasa
olmasi nedeniyle orgitsiz (tezgah Ustl) piyasa niteligindedir. Ancak llkemizde TCMB blinyesinde Doviz ve Efektif
islemler Midurliginin olmasi 6rgltlli piyasa yapisini ifade eder. Bu nedenle lilkemizde -bazi llkelerde de oldudu gibi-
orgutlh ve érgutstiz doviz piyasasi bir arada yer almaktadir.

Doviz Kuru: Bir Ulke parasinin diger tlke parasi cinsinden fiyatina déviz kuru denir.
Kotasyon: Finans kurumlarinin doviz kuru belirlemelerine kotasyon adi verilir. Kotasyon dolaysiz ve dolayl olarak ikiye
ayrilir.

Dolaysiz (direkt) kotasyon ydnteminde déviz kuru bir birim yabanci paranin ulusal para cinsinden fiyati olarak tanimlanir.
Buna Avrupa tipi kotasyon adi da verilir.

Dolayl (indirekt) kotasyon yonteminde ise doviz kuru, bir birim ulusal paranin yabanci para cinsinden fiyati olarak
tanimlanir. Buna Amerikan tipi kotasyon denir.

Bankalarin ve diger araci kurumlarin déviz alis islemlerinde uyguladiklari kura déviz alig kuru denirken satis islemlerinde
uygulanan kura da doviz satis kuru denmektedir.Alis ve satis kuru arasindaki farka da kur marji (spread) adi verilir. Kur
marji yillik yizde olarak;

Kur marji =Satis kuru-alis kuru X 100
Satis kuru

Kur marjinin Yiksek Olma N nleri

+ doviz piyasasinda islem hacmi yeterince derin degilse

* piyasada beklentiler olumsuz yénde ise

« doviz iglemleri nakit (efektif doviz) seklinde ise

« islemler finans merkezlerinden uzakta gergceklesmeksi gerkmektedir.

Kur Marjini Etkileyen Unsurlar: islem hacmi, beklentiler, finans merkezlerine yakinlik, dévizin efektif olup olmamasi kur
marjini etkiler.
Capraz Kur: ABD dolari baz alinarak ortak dolar paydasi Gizerinden hesaplanan kurlara ¢apraz kur denir.

Ulkelerin ensasyon oranlari dikkate alinarak hesaplanan kura reel kur denmektedir.
Reel kur = Nominal kur. ( Pf/ Pd)

Reel D6viz Kuru: Reel déviz kuru, nominal kurun ensasyon oranina gére diizeltimesiyle elde edilen bir endeks olup
ulkenin disurekabet glct agisindan énem tasir.

Reel Kur un Yiksek Olma Nedenlerj

* nominal déviz kuru yukselirse,
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« dis fiyatlar artarsa,
* i¢ fiyatlar duserse veya
« dis fiyatlar i¢ fiyatlardan daha yiiksek bir oranda artarsa

Sadece nominal kurun dikkate alinmasi ile ilke parasinin gergek dederi agiklanamaz. Bu nedenle iki (ilke ensasyon
farkini da iceren reel kurun hesaplanmasi gerekir.

Satin Alma Giicii Paritesi
Satin alma glcl paritesi teorisi, tlkelerin ticaret konusu olan mal fiyatlari ile doviz kurlari arasindaki iliskiyi agiklamaktadir.
ilk kez 1918 yilinda Gustav Cassel tarafindan agiklanan bu teori mutlak ve nispi olarak iki agidan incelenmektedir.

Mutlak Satin Alma Giicu Paritesi

Bu yaklasim Tek Fiyat Kanunu’na dayanmaktadir. Tek Fiyat Kanunu'na gore, tam rekabet piyasasi kosullarinin isledigi,
tasima maliyetlerinin ve devlet midahalesinin bulunmadidi bir piyasa yapisi iginde her ekonomik varligin tek bir fiyati
vardir.

Mutlak Satin Alma Giicli Paritesi: Bu yaklasim Ulke parasinin gegerli déviz kuru cinsinden diger Ulkelerle ayni alim
glclne sahip oldugunu vurgular. Bir mal sepetinin fiyatinin tim Ulkelerde ayni olmasi gerektigini kabul eder. Boylece
doéviz kurunun ne olmasi gerektigini agiklar.

Nispi Satin Alma Giicii Paritesi: Nispi satin alma glicl paritesi déviz kurunun iki tlke ensasyon farki kadar degismesi
gerektigini aciklayan bir yaklagimdir.

Eger Ulke parasi ensasyon orani kadar deger kaybederse Ulke parasi gergek degerinde olur. Bu durumda nominal ve
reel kur sapmasi olmaz.

Big Mac Endeksi ve Ipod Endeksi

Big Mac endeksi, ilk kez 1986 yilinda ingiliz ekonomi dergisi The Economist tarafindan olusturulmus ve daha sonra
surekli tekrarlanmistir. Satin alma glici paritesine dayandirilarak olusturulan bu endeks, ABD dolarinin diinyanin her
Ulkesinde ayni degerde mal ve hizmet satin alacagi digstncesini kabul etmektedir.

Big Mac Endeksi: Dunyanin bircok Ulkesinde satilan Big Mac fiyatlarindan hareketle lUlke parasinin asiri ya da eksik
degderli oldugunu dlgmek amaciyla kullanilan bir endekstir. Commonwealth Securities, 2 GB’lik Apple Ipod Nano’nun
endeks icin en uygun UrGn oldugunu, cihazin hemen hemen tamaminin Cin’de Uretildigini agiklamistir. Ipod baz alinarak
hesaplanan endekse, The Commsec Ipod adi verilmistir. 2007 yilinda ilk kez yapilan Ipod endeksi hesaplamasina Turk
lirasi ainmamis ancak daha sonraki yillarda endekse dahil edilmistir. 2009 yilinda 8 GB Ipod fiyati nin ABD’de 149 dolar
iken Turkiye’de 315 dolar olmasi nedeniyle Turk lirasinin asiri degerli oldugu sonucuna ulagiimistir. Bu endekse duyulan
guvenin giderek artti§i ve endeksin Big Mac endeksinin yerini alabilecegi ileri strtlmektedir.

Arbitraj: Arbitraj, bir varligin ayni anda olusan fiyat farklihidindan yararlanma islemidir.
iki tir arbitraj vardir:

* Piyasalararasi fiyat farklihgindan dogan arbitraj (yer arbitraji )

* Dolayli ve dolaysiz kur farkindan dogan arbitraj

Piyasalar Arasi Fiyat Farkindan Dogan Arbitraj

Farkh doéviz piyasalarinda arz ve talep kosullarinin farkliligi nedeniyle farkli déviz kurunun olugsmasi yer arbitrajina yol
acar. Ornegin istanbul piyasasinda 1 ABD dolari, 1.7845 TL iken New York piyasasinda 1.7843 TL olarak kote edilmisse
arbitraj yapma imkani vardir. Bu durumda fiyat dU§Uk olan piyasada dolar talebi artarken fiyati yiksek olan piyasada da
dolar arzi artar. Arbitraj isleminin temel fonksiyonu piyasalar arasi fiyat farklihgini gidermesidir. Déviz talebinin arttig
piyasada ddviz kuru yikselir, déviz arzinin arttigi piyasada ddviz kuru diser. Boylece kur farki ortadan kalkar ve arbitraj
yapma imkani kalmaz.

Arbitraj cok kisa dénemde olusan bir kazang imkanidir. Teorik olarak islemcinin es anl olarak bir piyasada alim emri,
diger piyasada satim emri verdigdi kabul edildidi icin arbitrajda risk yoktur.

Spekiilasyon: Spekiilasyon, fiyat degismesi tahminine dayali olarak alim ya da satim iglemi yapmak ve tahminin
gerceklesmemesi olasiligi ile risk Ustlenmektir.

Spekilasyon ile arbitraj islemleri arasinda Ustlenilen risk agisindan fark vardir.

Arbitrajda dusuk fiyattan alinan dévizin ayni anda yuksek fiyattan satilmasi ile risksiz kar elde etme amaci vardir.
Spekiilasyonda ise amag, belli bir donemde satin alinan dévizin gelecekte daha yiiksek fiyattan satiimasini beklemektir.
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Ddoviz ticaretinde ddvizin tesliminin hemen ya da en geg iki is glind icinde yapilmasi pesin doviz iglemi olmaktadir. Spot
islemlerde ticarete konu olan ddévizin cinsi, miktari ve fiyati belirlenir; doviz efektif ise alici tarafa dovizin fiziki olarak
teslimi hemen gerceklestirilir.

Pesin doviz islemlerinde gecerli olan cari kura spot kur denir. Pesin islemlerin blyulk bir kismi genellikle bankalar
tarafindan yapilr.

Forex Piyasa: Forex piyasa, spot déviz piyasasi olup haftanin bes giinu 24 saat online alim satim islemlerinin yapildigi
dinyanin en buyik tezgah Ustl piyasasidir.

Vadeli Doviz Piyasasi
Vadeli doviz piyasasi, dovizin fiziki tesliminin belli bir tarihte yapilmasinin s6zlesme ile belirlendigi piyasalardir. Vadeli
islemlerde 6ngorilen vade suresi genellikle bir yildan kisadir.

Finans literatlriinde kur riskinden kagcinmaya hedging adi verilir. 1970’li yillardan sonra dalgali kur sistemi
uygulamasinin yayginlasmasi ile kur riskinden kaginma ihtiyaci artmisg, bu ihtiyagtan tireyen tirev islemler gelistirilmistir.

Tiirey islemler pi

1-Forward islemler,
2-Futuresislemler
3-Opsiyon islemleri
4-Swap sdzlesmeler

Forward Sozlegsmeler
Belli bir dévizin, belirlenmis déviz kuru Gzerinden belli bir tarihte satin alinmasi ya da satiimasi s6zlesmeleridir. Bu
islemler bankalar aracihdi ile gercgeklestirildigi icin tezgah Ustl piyasa islemleridir.

Futures Sézlegsmeler
Futures s6zlesmeler; belli bir dovizin, belli bir kur Gzerinden, belli bir tarinte alinmasi veya satiimasi sézlesmeleridir
Forward ve Futures So6zlesmesi Arasindaki Fark: Forward sozlesmelerin banka ile futures sézlesmelerin borsa ile
yapilmasidir.

Bu nedenle futures iglemler literatiirde borsa vadeli islem sézlegsmesi olarak ifade edilir. Ulkemizde bu iglemler 2005
yilinda izmir'de a¢ilmis olan Vadeli islemler ve Opsiyon Borsasinda yuritulmektedir.

Futures islemler ile forward islemler arasindaki temel farklar
1-Futures islemler borsanin belirledigi standartlar gergevesinde yapilir.
Forward s6zlesmeler ise tamamen banka ile misteriarasinda karsilikl olarak belirlenir.
2-Futures islemler borsa ile yapildigi icin risk tagimaz,
Banka ile yapilan forward iglemler ise her zaman kars! taraf riski igerir.
3-Futures islemlerde teminat sistemi vardir.
Forward kontratlarda ise herhangi bir teminat sistemi bulunmamaktadir.
4-Futures sOzlesmeler standart oldugu icin likidite gok yuksektir,
Forward s6zlesmeler mutlaka vade sonunda dévizin alinmasi veya satilmasi ile sonlandirilir.

Futures islemler (Gelecek iglemleri): Futures islemler, borsanin belirledigi vade, déviz cinsi, doviz miktari gibi
standartlara uygun olarak hazirlanmig kontratlarin alinip satiimasi iglemleridir.

Déviz Opsiyonu: Doviz opsiyonu sdzlesmesinde alicinin vade i¢inde veya vade sonunda s6zlesmeyi uygulamama hakki
vardir. Bu vazgegme hakkinin bedeli ise islemin baslangicinda 6denen primdir.

Opsiyon iglemlerinde iki tir vade yapisi bulunur. Biri mutlaka vade sonunun beklenmesini gerektiren, esnek olmayan
vade yapisidir. Bu tir vadeli opsiyonlara

Avrupa tipi ad verilir. Diger vade turi ise s6zlesmenin vade icinde istenilen herhangi bir tarihte uygulanmasini mimkan
kilan daha esnek vade tirtdur. Bu tip opsiyonlara da Amerikan tipi adi verilir.

Swap iglemleri

Swap kelime anlami olarak iki paranin takasi demektir. Swap islemleri 1980’lerden

bu yana uluslararasi para ve déviz piyasalarinda ¢ok énemli bir yer tutmaktadir.

Swap islemleri ¢cok cesitli olarak uygulanmakla birlikte temel olarak ikiye ayrilir.

» Doviz swaplari

* Faiz swaplari

Doviz Swapi: Doviz swapi, bir firmanin en uygun kosulda buldugu kredinin faizini, diger bir firmanin baska bir para birimi

cinsinden 6deyecedi kredi faizi ile degistirmesidir
Faiz swaplari ise firmalarin ayni para birimi cinsinden temin ettikleri kredilerin faiz yapisini degistiren iglemlerdir.
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Daoviz kuru sistemleri temel olarak sabit kur sistemi ve dalgali kur sistemi olarak ikiye ayrilr.
Sabit kur sisteminde Merkez Bankasi déviz kurunu bir Glke parasina veya sepet paraya sabitler ve bu kurun
degismesine izin vermez. Ddviz talebi arttiginda doviz kuru artigini 6nlemek amaciyla piyasaya doviz satar.
Dalgali kur sisteminde ise déviz kuru ve dolayisiyla ulusal paranin deg@eri piyasa gugcleri tarafindan, diger bir deyisle
doviz arz ve talebi tarafindan belirlenir; Merkez Bankasi doviz kuruna midahalede bulunmaz.

Sabit kur sisteminde ulusal paranin degerinin parasal otoritenin karari ile resmen disurilmesine devaliiasyon adi verilir.
Paranin deg@erinin yikseltiimesine de revaliiasyon denir.

Sabit Kur Sistemi: Sabit kur sistemi déviz kurunun, déviz arz ve talebinden bagimsiz olarak tamamen parasal otorite
tarafindan belirlendigi kur sistemidir.

Kati Sabit Kur Sistemi: Kati sabit kur sistemi dolarizasyon, para kurulu ve parasal birlik seklinde rejimlere ayrilir.
Dolarizasyon: Dolarizasyon kati sabit kur sistemi olup Merkez Bankasinin para politikasi yirttme islevlerini yitirdigi ve
para basma kazanci elde edemedigi bir disiplin programidir.

Dolari Olumlu Yénleri
* Parasal disiplini arttirmasi, boéylece guvenilirlik saglamasi,

» Doviz kuru istikrarsizligini tamamen gidermesidir.

Dolari ol Yénleri

+ Ulkenin senyoraj (para basma kazanci) gelirlerinden yoksun kalmasi,

» Merkez Bankasinin likiditenin son kaynagi olma islevine son vermesi; béylece para politikasi araclarini
kullanamamasi,

+ Ulke ekonomisinin krizlere karsi duyarlih@ini arttirmasidir.

Para Kurulu: Para kurulu, Merkez Bankasinin sadece ulkedeki mevcut déviz miktari kadar ya da Ulkeye yeni gelen ddviz
miktari kadar parasal genigleme yapabildigi kati sabit kur sistemidir.
Arjantin 1991 yilinda para kurulu uygulamasina baglamig

IMF’nin 2011 yilinda yaptidi sinisandirmaya gdre: Bosna-Hersek, Bulgaristan, Litvanya ve Hong Kong para kurulu rejimi
uygulamaktadir.

Parasal Birlik: Parasal birlik, para politikasinin llke bazinda degil, bélge bazinda yurutildugu ve birlik icinde ortak
senyoraj gelirinin elde edildigi bir kur sistemidir.

« ddviz kuru dalgalanmalarini ortadan kaldirarak birlik iginde ticareti ve sermaye akimlarini arttirmak,

+ ulusal paralarin birbirine dénusturtlmesi maliyetlerini ortadan kaldirarak para ve sermaye piyasalarinigelistirmek,
« fiyatlarin seffagsagsmasi ile firmalar arasi rekabeti ve dolayisiyla verimliligi arttirmak,

+ dolaysiz yabanci sermaye yatirnmlarini ¢ekerek bayimeyi hizlandirmak seklinde kisaca 6zetlenebilir.

Geleneksel Sabit Kur Sistemi: Bu sistemtek para birimine endeksli veya birkag para biriminden olusan bir para
sepetine endeksli olarak uygulanan ayarlanabilir sabit kur sistemidir.

1944-1973 yillar arasinda uygulanan ve bir uluslararasi para sistemi olan Bretton Woods Para Sistemi’'nde sabit fakat
ayarlanabilir kur sistemi benimsenmis, Ulke paralari dolar karsisinda + yizde 1 bandinda dalgalanmistir.
Gliniimiizde Venezuela, Urdiin, Katar, Suudi Arabistan, Tiirkmenistan, Birlesik Arap Emirlikleri dahil olmak lzere 15
Ulke parasini dolara sabitlemistir.

Ara Doviz Kuru Sistemleri: Ara ddviz kuru sistemleri, sabit kur sistemi ile dalgali kur sistemi arasinda kalmi srejimleri
icermektedir.
Ara Doviz Kuru Sistemleri
Hedef Bolge veya Aralik icinde Dalgalanma
Kaygan Aralik
Yonlendirilmis Sabit Aralik
Yonlendirilmis Sabit Parite
Hedef Bélge: Bu rejimde doviz kuru, merkezi bir parite etrafinda asagi ve yukari dogru belli aralik iginde serbestce
dalgalanir.
Bu rejimin en bilinen 6rnegi, 1992-1993 déneminde gegerli olan Avrupa Déviz Kuru Mekanizmasi (ERM)’dir. 1993'de
ERM krizinde sistem énemli spekiilatif baskilara maruz kalmigtir.

Kaygan Aralik: Bu rejimde Merkez Bankasi, merkez bir parite belirler ve ¢esitli gdstergelere gére belli bir aralik icinde
ayarlama yapar.
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Yoénlendirilmig Sabit Aralik: Bu rejimde Merkez Bankasi ensasyon oranina gore belirledigi merkezi pariteyi
degistirebilmektedir.

Yonlendirilmig Sabit Parite: Bu rejimde gelecege yonelik doéviz kurlari gostergelere goére énceden belirlenir ve
kamuoyuna ilan edilir. Bu sistem 1960’ ve 1970’li yillarda fiili, Kolombiya ve Brezilya’da uygulanmistir. Ginumuizde
Nikaragua, Botsvana ve Ozbekistan tarafindan uygulanmaktadir.

Kurala Bagh Olmayan Miidahale: Bu sistemde ddviz kurunun dalgalanma sinirini belirleyen bir aralik veya bir bant
yoktur. Kisa dénemli dizensiz dalgalanmalar oldugu zaman kuru istikrarlandirmak amaciyla veya Ulkenin dis rekabet
glcund arttirmak amaciyla doviz kuruna midahale edilir.

Yoénetimli Dalgalanma Sistemi

1-Temiz dalgalanma

2-Kirli dalgalanma

Dalgali Kur Sistemi: Doviz kurlarinin déviz arz ve talebine goére belirlendigi bu sistemde déviz rezervlerine ihtiyag azalir,
ulusal para gergek degerinde olur, i¢ denge sorunlarina odaklanma daha kolaylasir. M. Friedman tarafindan
savunulmaktadir.

Dalgali D6viz Kuru Sisteminin Olumsuz Yonleri

« Dalgali kurlarin gelecege iliskin belirsizlikler icermesi nedeniyle is ve ticaret hayatinda riskleri arttirdigi ileri strGlur.

« Dalgali kur sisteminde déviz kuru arttigi zaman ihracatin artabilmesi ve ithalati n kisilabilmesi igin ihra¢g mali ve ithal mali
esneklikler yuksek olmalidir.

+ Dalgali kurlar, reel sektori de her zaman etkiler.

« Dalgali kurlarin, genel olarak sabit kurlara nazaran daha ensasyonist oldu-gu savunulur

+ Dalgali kur sisteminde déviz kurlarinin sik dedismesinin spekiilatif islemlere yol agacagi, bunun da istikrari bozarak kur
dalgalanmalarini daha da arttiracagdi ileri stralUr.

ODEMELER DENGESI

Odemeler dengesi: Ulke yerlesiklerinin diger lilke yerlesikleri ile yaptiklari tim ekonomik iglemleri gdsterir.

Ekonomik islemler: Ulke yerlesikleri ile yabanci (ilke yerlesikleri arasinda, mal, hizmet, sermaye ve gelir akimi ile reel
veya finansal karsiliksiz transfer iglemleridir.

Odemeler Dengesi Tablolari: Odemeler dengesi dzet, analitik ve detay tablo seklinde hazirlanmaktadir.

J 4'l!' df o () df cl 'nQ‘ < Did

1- Ozet tablo: Sadece baslica kalemleri iceren, sinirli élgiide bilgi veren bir tablodur.

2-Analitik tablo: Bir ekonomideki gelismeleri analiz etmeye imkan verecek tim gerekli kalemleri iceren tablodur.
3-Detay tablo: Odemeler dengesinin en kapsamli sunumunu igeren tablodur.

Odemeler Dengesi Kayitlar 3 Temel ilkeye Dayanir
1. Cift kayit ilkesi

2. iglemlerin kayit tarihi (mulkiyet degisimi tarihinde kayit)
3. iglemlerin kayit degeri

Cift Kayit ilkesi: Odemeler dengesinde her hesap bir kargi hesap ile kapatilir. Béylece muhasebedeki bilango denkligi
saglanir.

Cari islemler H brnd | It |
a. Mal Ticareti

b. Hizmet Ticareti

c. Gelirler

d. Cari Transferler

Sermaye ve Finans Hesabi Tum uluslararasi finansal ve reel varliklarin alim satim iglemlerinin kaydedildigi bir hesaptir.
rm ve Finans H Licin ralan alth lar

a. Sermaye Hesabi

b. Finans Hesabi

c. Diger Yatirimlar

d. Rezerv Varliklar

Yabanci uyruklu bir gemi Turk vatandaglarini tasiyorsa hizmet ithalati s6z konusu olurken, bir Turk uyruklu gemi

yabancilari tasiyorsa hizmet ihracati gergeklestiriimis olur. Dis ticaret dengesine hizmetler kaleminin eklenmesi ile
olusacak yeni dengeye mal ve hizmetler dengesi adi verilir.
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Dig ticaret acigi: Cari islemler Hesabi igcinde yer alan mal ticareti kalemlerinin negatif sonucunu ifade eder. Kisaca
ithalatin ihracati agsmasidir.

Mal Ticareti Hesabi: Mal Ticareti Hesabi’nda; genel mal ticareti, islem géren ve onarilan mallar, limanlarda temin edilen
mallar ve Uretim amagh altin yer alir.

Hi Ti i Hesabind
-Tasimacilik,

-Turizm,

-insaat,

-Sigortacilik,

-Finansal hizmetler

-Resmfi hizmetler yer alir.

Karsiliksiz Transfer: Cift kayit ilkesine uymayan tek hesap olup bagislar, yardimlari ve is¢gi dovizlerini kapsar.

Cari islemler acig1 kavrami ile dis ticaret agigi kavrami karigtirimamalidir. Cari islemler acigi déviz 6demelerinin déviz
gelirlerini agmasi durumu olurken dis ticaret agigi sadece ithalatin ihracati asmasi durumudur.

Odemeler dengesinin Cari islemler Hesabr'nda yer alan Mal Ticareti kalemi gériiniir ticaret adini alirken diger kalemler
goriinmeyen kalemler dengesi olarak adlandirilir:

S Ei Hesabr’ It kalemleri
-Sermaye Hesabl,

-Finans Hesabi,

-Dogrudan Yatirimlar,

-Portfoy Yatirimlari

-Finansal Tirevler

Finans Hesabi

Finans hesaplari, Sermaye ve Finans Hesabr'nin en dnemli kalemidir. Bu hesap igerisinde
-Dogrudan Yatirimlar

-Portféy Yatirimlari:

-Finansal Tirevler

Rezerv varhklar:
-Parasal altin rezervleri,

-Ozel cekme haklari

-IMF nezdindeki rezerv pozisyonu,
-Doviz rezervlerini

-Diger alacak haklaridir.

SDR (Ozel gekme haklari): IMF’nin yarattigi, belli bir sembolii olmayan ve sepet niteliginde bir hayali paradir.

Odemeler dengesi: Cari islemler Hesabi ile Sermaye ve Finans Hesabr’nin birbirlerine denk olmasi ve bdylece iki
hesabin sifir bakiye vermesi durumudur.

Dis Acik: Uluslararasi ticaret ve sermaye hareketleri nedeniyle olusan ddviz talebi artisi ve resmi rezerv azalisidir.

Net Hata ve Noksan (NHN) Hesabi: Veri farklihdi, kayit dénemi farkhhgi, kredili islemler gibi nedenlerle 6demeler
dengesinde muhasebe anlaminda denklik saglamak amaciyla agilan bir hesaptir.

Odemeler dengesi aciklarinin nedenleri:
-Genisletici politikalar,

-Hizli blyime sureci,

-Déviz kuru politikalari,

-Doviz spekilasyonu,

-Verimlilik azahsi,

-Ekonomik dalgalanmalar

-Arz soklar

Petrol fiyatlari, enerji fiyatlari artisi, kiiresel iIsinma, kuraklk gibi durumlar, sel, deprem gibi dogal afetler tlkenin tretim
kapasitesini negatif yonde etkiler. Negatif arz soklari sadece llke ile sinirli kalmissa, s6z konusu Ulkenin ithalati artar,
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ihracati azalir; boylece 6demeler dengesi bozulur. Bu soklarin diinya ekonomisini etkileyecek boyutta olmasi durumunda
ise diinya Uretim hacmi ve dolayisiyla dis ticaret hacmi kigulUr.

Tasarruf-yatinm ézdesligi: Ulkede 6zel ve kamu kesimi tasarruflari toplaminin ulusal yatirimlara esit olmasidir.

**Devletin olmadigi bir ekonomide ulusal tasarruflar ulusal yatirnmlara esitse cari hesap dengesi saglanir. Eger ulusal
tasarruflar yetersiz ise cari agik olusur.

* biitge acigini (G-T) azaltmak ve/veya
* 0zel tasarruflan arttirmak (S>l) zorundadir.

ikiz Aciklar: Bltce acigi veren bir ekonomide 6zel kesim tasarruflari da yetersiz ise cari agik olusur.Bu nedenle bitce
acigina ve cari agiga ikiz agiklar denir.

UCITNCIC 1C J C ) J d 1€
» Otomatik denklesme mekanizmalari
* Dis denklestirme politikalari

Dalgali kur sistemi: Dalgali kur sisteminde hikimet midahalesine gerek kalmadan dis denge kendiliginden saglanir. Bu
sistemde doéviz kuru, déviz arz ve talebi tarafindan belirlenir.

Do6viz kuru artiginin etkisi: D6viz kurunun artmasi ile Glkenin dis piyasalarda rekabet glicu artar, ihrag mallar doéviz
cinsinden ucuzlar, ithalat mallari ise ulusal para cinsinden pahalanir. Bu nedenle ihracat artar, ithalat azalir.

Klasik iktisatgilar, 6demeler dengesinin fiyat-altin para mekanizmasi ile otomatik olarak saglanacagini ileri sirmuslerdir.
Bu goris ilk kez 1752 yilinda ingiliz iktisatgi David Hume (1711-1776) tarafindan ortaya atiimis ve 1930’lara kadar
uluslararasi denge mekanizmasini agiklayan temel bir gérus olarak kabul edilmistir.Bu sistem igerisinde:

* her Ulke parasinin degeri altin cinsinden tanimlanmakta,

« altin ithal ve ihraci serbest birakilmakta,

+ ulusal paralar otomatik olarak sabit kurlardan birbirine baglanmakta,

* ulusal paralarin yiizde yuz altin karsiligi bulunmakta,

« ulusal paralar istendiginde altina dénustirulebilmekte,

« dis acik durumunda Ulkeden altin ¢ikigl, dis fazla durumunda Ulkeye altin girisi olmaktadir.

Klasik miktar kuramina gére para arzi artinca mal fiyatlari da ayni oranda artar. Ayrica dolagimdaki paranin yizde yiz
altin karsiligi olmasi gerekir.

Dis acik ile : altin ihraci | |ulusal para arz> || (fiyat dlizeyi |1 ihracat || jithalat |
Dis fazla ile: altin ithali || ulusal para arz> || fiyat dlizeyi || ihracat | jithalat |

Klasik dis denklegsme politikalarinin temeli: Klasik dis denklesme mekanizmasinin temelinde, klasik miktar kurami ve
para miktarinda yizde yiz karsilik sistemi vardir.

* Sabit kur sistemi gegerlidir,
* Fiyatlar genel diizeyi, faiz orani ve Ucretler sabittir.

Keynes’e gore dis acik nedeniyle yurt i¢i talebin ve uretimin daralmasi iki etki olusturur: Milli gelir azalir, fiyatlar genel
diizeyi duser.

Carpan:Keynesyen analizde garpan, harcamalardaki degismenin milli geliri ne kadar etkileyecegini gdsteren bir
katsayidir.

**Keynesyen gelir mekanizmasina gore dis acik, talebin, Uretimin ve millt gelirin azalmasi ve enflasyon oraninin digsmesi
sonucunda olusan ihracat artisi ile giderilir.

Parasalci Goriis ve Dig Denklesme Mekanizmasi

Parasalci goris, 1960'h yillarin sonlarina dogru Milton Friedman tarafindan Keynesyen politikalara bir elestirel bakis
olarak gelistirilmistir. 1970’lerde Robert Mundell, Harry Johnson ve Jacob Frenkel parasalci gorisu disa acgik ekonomi
agisindan incelemistir. Bu goérisin temel argimani, tim sorunlarin nedeninin para arz ve talebi arasinda olusan
dengesizlik oldugunu kabul etmektir. Parasalci iktisatgilar, dis denge sorununu da diger ekonomik sorunlar gibi para arz
ve talebi arasindaki dengesizlik ile agiklamaktadir.

Parasalci goriis: Parasalci iktisatcilara gore dis dengesizligin nedeni para arz ve talebi arasindaki dengesizliktir.
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Parasalci modelde ve sabit doviz kuru sisteminde Merkez Bankasi déviz kurunu korumak zorunda oldugu i¢in dis acik
durumunda piyasaya déviz sirip para arzini kisarak yurt igi talebi ve ithalati azaltir.

Parasalci gorus: Parasalci gérise gOre para arzi ve gelir artinca mal ve hizmet talebinin yani sira menkul kiymet talebi
de artar.

Sabit kur sistemi, doviz kurunun hiikkimetler tarafindan belirlendigi ve sadece hiikimet karari ile degistiriimesine izin
verildigi bir sistemdir.

**Yurt igi enflasyon orani, yurt disi enflasyon oranindan daha yiksek iken déviz kuru sabit tutulursa ulusal para asiri
degerli olur, ithalat artar, ihracat azalir.

Devaliiasyon: Sabit kur sisteminde déviz kurunun ylkseltilmesi ile ulusal paranin deger kaybetmesidir.
Revaliiasyon, sabit kur sisteminde déviz kurunun disurilmesi ile ulusal paranin deger kazanmasidir.
**Devallasyon ve revallasyon kavramlari sadece sabit déviz kuru sisteminde gecerli olan kavramlardir. Dalgal kur
sisteminde bu terimler yerine kur ayarlamasi ifadesi kullanilir.

Devali i izerindeki etkileri

« fiyat etkisi: ihrag mallarinin déviz cinsinden nispi olarak ucuzlamasi (olumsuz etki).
* hacim etkisi: Devallasyon sonrasinda ihracat hacminde artis beklenmesi (olumlu etki).

* jhrag mallarina olan dis talebi arttirmasi
« jthal mallarina olan yurt i¢i talebi diistirmesidir.

Marshall-Lerner kosulu: ihrag ve ithal mallari talep esneklikleri toplami bire esit veya birden blylk olmasi durumunda
devallasyon basarili olur. Bu kosula Marshall-Lerner kosulu adi verilir.

J Egrisi Hipotezi: Esnekliklerin kisa ddnemde duisik oldugu gorisiine gére, devalliasyon sonrasi dis ticaret agigi 6nce
bir stre artar, zaman i¢inde iyilesir. Béylece olusan egriye J Egrisi, bu hipoteze ise J-Egrisi Hipotezi ad verilir.

Harcama degistirici para politikasi araglari: Merkez Bankalari agik piyasa islemleri, zorunlu karsilik oranlari ve
reeskont oranlari ile para arzini degistirirler ve bdylece harcamalari arttirip azaltabilirler.

Hukametler faiz oranini arttirici politikalar izleyerek yatirimlarin, millf gelirin ve ithalatin azalmasini sadlar; boylece dis
ticaret acigini giderebilirler. Ancak bu uygulamadan i¢ ekonomi dengesi olumsuz etkilenir.

Daraltici para politikasinin dis agigi giderici yonde olumlu etki yaptigini bilelim. Para politikasi ithalat Gzerinden Cari
islemler Hesabr’'ni, faiz orani Gzerinden de Sermaye ve Finans Hesabr’ni etkiler.

Harcamalarn degistirici maliye politikasi araglari: HikGmetler kamu harcamalari, vergiler ve transfer harcamalari ile
harcamalar degigstirebilirler

Dis acik sorunu karsisinda harcama degistirici politikalar gergevesinde siki para politikasi veya daraltici maliye
politikasI uygulanarak toplam talep ve ithalat talebi dtsuralur.

Para ve maliye politikalarinin 6demeler dengesinde hem Cari islemler Hesabi’'ni hem de
Sermaye ve Finans Hesabini etkiler

1952 yilinda S. Alexander tarafindan gelistirilen bu yaklasim, toplam harcamalar ile yurt igi tUretim arasindaki iligkiyi
incelemektedir. Bu yaklasima gore, yurt ici Uretim ile toplam harcamalar karsilastirilir.

Toplam harcama yaklagimina gore, reel Uretim sadece toplam yurt i¢i harcamalari kargilayabiliyor ancak ithalat talebini
karsilayamiyorsa dis agik olusur.

Toplam harcama yaklasimina goére dis agik veren bir Ulkede Uretimin arttirilabilmesi igin
ekonominin eksik istihdamda bulunmasi gerekir.

-Gumruk tarifeleri,
-Kotalar,

-Ithalat yasaklar
-Doviz kontrolleri

ZKONU 5

iktisat Politikasi Amaclari:1929 buylk dinya buhranindan itibaren tlkelerin i¢ denge ile ilgili temel ekonomik amaglari,

genellikle tam istihdamda ekonomik istikrari saglamak olmustur.

Jktisat politikasi Amaclari

* Ekonomiyi tam istihdama ulastirmak,
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+ Enflasyonu kabul edilebilir bir dizeyde tutmak.

» harcama kaydirici politikalar
» harcamalar degistirici politikalar

iktisat politikas1 amaglari: iktisat politikasinin temel amaci i¢ ve dis ekonomik dengenin saglanmasidir.

Genel denge: Ekonomide i¢ ve dis ekonomik dengenin birlikte saglanmasi durumudur.

Harcama kaydirici politikalar: Toplam talebin yerli ve ithal mallar arasinda kaydiriimasini saglayan politikalardir.
Harcama degistirici politikalar: Toplam talebin hacmini etkileyen para ve maliye politikalaridir.

-Acik piyasa islemleri,
-Zorunlu karsihk oranlari
-Reeskont oranlaridir.

Maliye politikasi araglari: Genel olarak kamu harcamalari ve vergileri kapsar.

ic denge: Mal ve para piyasasinin birlikte dengede olmasidir.
Mal piyasasi dengesi: Toplam mal ve hizmet talebinin, toplam mal ve hizmet arzina esit olmasi durumudur.
Para piyasasi dengesi: Toplam para talebinin toplam para arzina esit olmasi durumudur.

IS egrisi: IS egrisi mal piyasasi dengesini gosteren yatirim-tasarruf egrisidir.

IS egrisi egimi: IS egrisi egimi milli gelir ve faiz oranina baglidir. Yatirim araciligiyla kurulan milli gelir ve faiz orani
arasindaki ters orantidan dolayi egri negatif egimlidir.

IS egrisi konumu: IS egrisi millT geliri arttiran harcama kalemlerinin artisi ile saga kayar, milli geliri azaltan harcama
kalemlerinin artisi ile sola kayar.

1-Ekonomide toplam harcamalari etkileyen otonom harcamalarin artmasi ile IS edrisi saga, azalmasi ile sola kaymaktadir.
2-Ekonomide millt geliri azaltici rol oynayan ve milli gelirden bir sizinti niteliginde olan kalemler de IS egrisinin konumunu
etkiler.

3-Yatinmlari arttiracak her tirlG tesvikler ve olumlu idari dizenlemeler ile IS egrisi saga kayar.

4-Yatirnmcilari doviz kuru ve faiz riskinden koruyan finansal tirev araglarin gelismesi ile ekonomide kur ve faiz
belirsizlikleri ortadan kalkar ve yatirnmlar artar. Bu durumda IS egrisi saga kayar.

LM egrisi: LM egrisi para piyasasinda para arz ve talebi dengesini gdsteren egridir.

LM egrisi egimi: LM egrisi egimi milll gelir ile faiz orani iliskisine baghdir. Millt gelir ve faiz orani arasinda para talebi
aracihgiyla kurulan dogru oranti nedeniyle LM egrisi pozitif egimli olur.

LM egrisi konumu: LM egrisi reel para arzi artisi ile sada, reel para arzi azaligi ile sola kayar.

LM egrisinin Saga v la Kayma N nleri

1. Fiyatlar genel dlizeyi sabitken para arzi dedismesi ile LM egrisi kayar. Para arzi artinca LM egrisi saga, para arzi
azalinca LM egrisi sola kayar.

2. Para arzi sabitken fiyatlar genel diizeyi dedismesi ile de LM egrisi kayar. Fiyatlar genel diizeyi diisiince reel para arzi
(M/P) artar, LM egrisi saga kayar. Fiyatlar genel dlizeyi artinca reel para arzi (M/P) azalir, LM egrisi sola kayar.

3. Fiyatlar genel diizeyi ve para arzi sabitken para talebi degistii zaman da para arz ve talebi dengesi degisir. Para talebi
azalinca para arzi artar, LM egrisi saga kayar.

Kapali ekonomide denge: Kapali ekonomide denge mal piyasasi (IS egrisi) ile para piyasasinin (LM egrisi) birlikte
dengeye gelmesi ile saglanir.

BP egrisi: Faiz orani ile milli gelir arasindaki iligkiyi gdsteren, pozitif egimli, yatay veya negatif egimli olabilen dis denge
dogrusudur.

Dis dengenin saglanmasi: Cari islemler Hesabi ile resmT rezervler digi Sermaye ve Finans Hesabr’'nin dengeye gelmesi,
bdylece Ulkeye gelen ve giden doviz tutarinin dengelenmesidir.

Odemeler dengesinde Cari iglemler Hesabi ile resmi rezervler digi Sermaye ve Finans Hesabi dengesizlikleri birbirini
dengeledigi zaman dis denge saglanmaktadir.

BP egrisi egimi: BP egrisi tam sermaye hareketliligi durumunda yatay eksene paralel, sinirli sermaye hareketliligi
durumunda pozitif egimli, tam sermaye hareketsizligi durumunda ise dikey eksene paralel olur.
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Tam Sermaye Hareketsizligi Sinirll Sermaye Hareketliligi Tam sermaye hareketliligi
(yukaridan asagiya dik) (capraz ¢izgi) (paralel gizgi)

BP egrisinde dis agik ve dig fazla durumu: BP egrisinin altinda kalan her nokta dis agik durumunu gosterirken izerinde
yer alan her nokta dig fazla durumunu gdésterir.

Disa agik ekonomide genel denge: i¢ ve dis dengenin ayni anda saglanmasi; béylece mal piyasasi, para piyasasi ve
o6demeler dengesi dengesizliginin bulunmamasi durumudur.

Acik ekonomide para politikasi: Agik ekonomide genigsletici para politikasi izlenirse milli gelir artisi ile ithalat artar, faiz
orani disusu ile Glkeden sermaye c¢ikisl yasanir ve sonugta dis agik olusur.

Genisletici para politikasi her zaman dis agida yol acar. Ekonomideki parasal genigleme ile bir yandan ithalat artarken bir
yandan faiz oranlarindaki disls ile sermaye cikisi yasanir. Sonug¢ kesin olarak dis aciktir. Aksine daraltici para
politikasinin sonucu da her zaman dis fazla yoniindedir. Buna karsilik maliye politikasi ile ilgili olarak kesin bir sonug
soylenememektedir. Clnki genigletici maliye politikasi ile ekonomide olusan genisleme ithalat artisini tesvik ederek dis
ticaret acigina yol agar. Ancak kamu kesimi mali genislemesi, faiz oranlari izerinde yukari dogru bir baski olusturur ve
bdylece sermaye girisini tesvik eder. Eger lilkede marjinal ithal egilimi ylksekse dis ticaret acigi 6nemli olur. Sermayenin
faiz farkhhdina karsi duyarliliinin yiksek olmasi -bir birim faiz orani artisi karsisinda ulkeye yodun sermaye girigi
yasanmasi-durumunda ise dis agik kalmaz, dis fazla ile karsilasilir. i¢ denge olusumu ile ilgili bu iki politikanin etkileri
arasindaki fark gézden kagiriimamaldir.

Acik ekonomide maliye politikasi: Acik ekonomide maliye politikasinin dis dengeye etkisi belirsizdir. Genigletici maliye
politikasi ile milli gelir artinca ithalat artar, faiz yikselisi ile Ulkeye sermaye girisi olur. Ters yonll bu iki etki nedeniyle dig
denge Uzerindeki etki belirsiz olur.

Sabit doviz kuru sistemi:Sabit kur sisteminde dis acik veya dis fazla durumunda déviz kurunun degismesine izin
verilimez; merkez bankasi déviz kurunu degistirmemek igin piyasaya midahale eder.

Sabit doviz kuru sistemi ve dig dengesizlik: Dis agik veren bir ekonomide merkez bankas! piyasaya ddviz satigl
yaparak doéviz talebini karsilar, ulusal para arzi kisilir, LM egrisi sola kayar.

Sterilizasyon politikasi: Sabit doviz kuru sistemi ve dis agik olan bir ekonomide merkez bankasinin piyasaya déviz
satigi ile ulusal para arzini kisarken es anli olarakacik piyasa islemleri ile piyasaya ulusal para enjekte etmesi; boylece bir
politikanin etkisini bagka bir politika ile dengelemesidir.

Esnek kur sistemi ve dis denge: Esnek kur sisteminde dis denge kendiliginden saglanir. Dis agik varsa déviz kuru
artar. ihracat artar, ithalat azalir, dis agik otomatik olarak giderilir.

Acik ekonomi dengesinin belirlenmesinde izlenecek para veya maliye politikasi nin etkilerini tam sermaye hareketliligi
altinda IS-LM modeli ile ilk kez 1960’larda inceleyen iktisatgilar, Robert Mundell ve Marcus Seming’dir. Bu nedenle bu
analize Mundell-§eming Modeli denmektedir.

Mundell-§eming Modeli: Tam sermaye hareketlili§i kosullarinda para ve maliye politikalarinin etkilerini sabit ve esnek
kur sistemlerinde inceleyen bir yaklagimdir.

C o J d ) AU
1-Sabit DOviz Kuru Sisteminde Para ve Maliye Politikalari
a-Sabit Déviz Kuru Sistemi ve Para Politikasi
b-Sabit Déviz Kuru Sistemi ve Maliye Politikasi
2-Esnek Déviz Kuru Sisteminde Para ve Maliye Politikalari
a-Esnek Déviz Kuru Sistemi ve Para Politikasi
b-Esnek Déviz Kuru Sistemi ve Maliye Politikasi

Sabit déviz kuru sistemi ve para politikasi: Tam sermaye hareketliligi durumunda sabit kur sisteminde para politikasi
tamamen etkisizdir.

Sabit doviz kuru sistemi ve maliye politikasi: Tam sermaye hareketliligi durumunda sabit kur sisteminde maliye
politikasi tam etkilidir.
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Esnek doviz kuru sistemi ve para politikasi: Tam sermaye hareketliligi durumunda esnek kur sisteminde para politikasi
tam etkilidir.

Esnek ddviz kuru sistemi ve maliye politikasi: Tam sermaye hareketliligi durumunda esnek kur sisteminde maliye
politikasi tamamen etkisizdir.

Sinirli sermaye hareketliligi: Sinirli sermaye hareketliligi durumunda dis dengeyi gosteren BP egrisinin edimi, sermaye
hareketlerinin faize duyarliligina bagdh olarak dikeye yakin veya yataya yakin olabilir.

Yatik BP egrisi, sabit déviz kuru ve maliye politikasi: BP egrisi yatik oldugunda sermaye hareketlerinin faize
duyarlligi ylksektir. Bu durumda sabit doviz kuru sisteminde maliye politikasi kismen etkilidir.

Sinirli sermaye hareketliligi durumunda izlenecek para ve maliye politikalarinin etkilerini belirlemek

Sinirh sermaye hareketliligi durumunda BP egrisi pozitif egimli olmaktadir. Bu durumda LM egrisine goére daha dikeye
yakin olmasi durumunda sermaye hareketlerinin faize duyarliiginin nispeten az oldugu anlasilir. Buna karsilik BP egimi,
LM egrisi egiminden daha kiglk oldugunda sermaye hareketlerinin faiz duyarlihginin yiksek oldugu kabul edilmektedir.

BP egrisinin edimi arttikca, diger bir deyisle sermaye hareketlerinin faize duyarlihdi azaldik¢a sabit kur sisteminde
izlenen maliye politikasinin etkinligi azalmaktadir. Sabit déviz kuru sisteminde para politikasi, sermaye hareketlerinin faize
karsi sinirli duyarli olmasi durumunda, tam sermaye hareketliligi durumunda oldugu gibi tamamen etkisizdir. Sinirli
sermaye hareketliligi durumunda, sermaye hareketlerine getirilen sinirlamalarin 6lglisl, diger bir deyisle BP egrisi
egiminin ylksek veya disik olmasi politikanin etkinsizligini degistirmemektedir.

Esnek kur sisteminde ise tam sermaye hareketliligi durumunda etkili olmayan ve milli geliri degistiremeyen maliye
politikasi, sinirli sermaye hareketliligi durumunda kismen etkili olmaktadir. Tam sermaye hareketliligi durumunda ve
esnek kur sisteminde tam etkili olan para politikasi ise sinirli sermaye hareketliligi durumunda nispeten daha az ekili
olmakta, milli geliri degistirici etkisi sinirli kalmaktadir.

BP egimi artisinin etkisi: BP egrisinin egimi arttikga sabit déviz kuru sisteminde maliye politikasinin etkinligi azalir.

Sinirh sermaye hareketliligi, sabit déviz kuru sistemi ve para politikasi: Sinirli sermaye hareketliligi durumunda BP
egimi ne olursa olsun sabit doviz kuru sisteminde para politikasi tamamen etkisizdir

Yatik BP, esnek doviz kuru ve maliye politikasi: Yatik BP durumunda esnek kur sisteminde maliye politikasi kismen
etkilidir.

Dikeye yakin BP, esnek ddviz kuru sistemi ve maliye politikasi: BP egrisi egimi artip dikeylestikce esnek kur
sisteminde maliye politikasinin etkinligi artar.

Tam sermaye hareketsizligi ve sabit doviz kuru sisteminde para politikasi: Tam sermaye hareketsizligi gegerli iken
sabit kur sisteminde para politikasi tamamen etkisizdir.

Tam sermaye hareketsizligi, sabit doviz kuru sistemi ve maliye politikasi: Tam sermaye hareketsizligi durumunda
sabit kur sisteminde maliye politikasi ekonomi Gzerinde tamamen etkisizdir.

**Tam sermaye hareketsizliginin gecerli oldugu bir ekonomide sabit kur sisteminin uygulanmasi durumunda ekonomik
sorunlar i¢in para ya da maliye politikasi kesinlikle hi¢cbir zaman etkili olamamaktadir.

Tam sermaye hareketsizligi, esnek déviz kuru sistemi ve para politikasi: Tam sermaye hareketsizligi durumunda ve
esnek kur sisteminde para politikasi kismen etkilidir.

Tam sermaye hareketsizligi, esnek doviz kuru sistemi ve maliye politikasi: Tam sermaye hareketsizligi durumunda
ve esnek kur sisteminde maliye politikasi ekonomi Gzerinde énemli dlgtide etkilidir.

Mundell’in Tahsisler Kurali: i¢ denge sorunlari igin maliye politikasinin, dis denge sorunlari i¢in para politikasinin
izlenmesinin uygun oldugunu savunan gorisu ifade etmektedir.

Sorunlar/Politikalar Maliye Politikasi Para Politikasi
Enflasyon ve dis acik Daraltici Daraltici
Enflasyon ve dis fazla Daraltici Genigletici
issizlik ve dis agik Genigletici Daraltici
issizlik ve dis fazla Genigletici Genigletici

imkansiz Uclii Hipotezi

imkansiz uglu (impossible trinity) hipotezi ilk kez 1999 yilinda J. Frankel tarafindan gelistirilmis bir gorustur. Bu hipoteze
gore bir ekonomide;

* tam sermaye hareketliligi

* bagimsiz para politikasi

« sabit ddviz kuru politikasi bir arada yuritilemez.
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Sermaye Hareketleri Kisitli iss_a: Hem faiz oranlari hem de déviz kurlari kontrol edilir.
Sermaye Hareketleri Serbest Ise:a) Déviz kurlari kontrol edilirken faiz oranlari serbest birakilir. (Pasif para politikasi)
-.Faiz oranlari kontrol edilirken ddviz kurlari serbest birakilir. (Aktif para politikasi)

Sonug olarak, sermaye hareketleri serbest iken hem faiz oranlari hem de doviz kuru kontrol edilemez.

Bu hipotez, imkansiz Gglu hipotezine dayanilarak S. Fischer tarafindan 2001 yilinda ileri strGimustir. Buna goére, sermaye
hareketlerini serbestlestiren gelisen piyasa ekonomilerinin ya tam sabit ya da tam esnek doéviz kuru politikalarini
secmeleri, ara kur sistemlerinden vazgegmeleri gerekmektedir. Birgok gelismekte olan llke 1999-2000 déneminde
IMF’nin talebi Gzerine ara kur sistemlerini izlemeyi tercih etmistir.

S.KONU

Aluslararas| Parasal Sistem

Altinin Ozellikleri ve Mal Para Sisteminin isleyisi: Degerli madenler icinde en yaygin kullanim alani olan metal altindir.
Altina bu 6zelligini veren diger faktor Uretiminin kolaylikla yapilamamasi, miktarinin kamu otoriteleri tarafindan manupdle
edilememesi, diger bir ifadeyle karsiliksiz para basmanin mimkin olmamasidir. Bu saptamayla baslamamizin nedeni
altin standardinin iki farkli uygulama bigimi oldugunu vurgulamaktadir.1700’lG yillardan 6nceki altin sikke sistemi bir mal
olan altinin fiziki olarak dolagimda oldugu bir sistemdir ve mal para sistemi olarak nitelendiriimektedir.

Mal para sistemi: Bir malin para olarak kullanildigi sistemdir. Tarihsel olarak bakildiginda derinin, deniz kabugunun para
olarak kullanildigi bilinmektedir. Ancak sahip oldugu 6zellikler nedeniyle para olarak kullanimi en yaygin olan mal altin
olmustur.

Adam Smith (1985:233-270)'e goére, herhangi bir llkede tedavilde bulunan ve bu ulkenin sahip oldugu topraklarin ve
emegin yarattigi yilhk Grininin dolasimda bulunmasina ve bunlari tiketmek isteyen kisilere dagitilmasina aracilik eden
altin ve gumus para (yani mal para) 6lU bir mal mevcududur.

Sabit kur sistemi: Bir Glkenin ulusal parasini parasi tam konvertibl olan bagka bir Gilkenin parasina (6rnegin ABD dolari),
tam konvertibl olan paralardan (6rnegin ABD dolari ve eurodan olusan) olusan bir doviz sepetine ya da altina
baglamasidir. Bu sekilde ulusal paranin dederi piyasa kosullari tarafindan degil, merkez bankasi tarafindan belirlenmis
olmaktadir.

Altin ihrag noktasi: Yabanci bir paranin (pound) serbest piyasada ulusal para (ABD dolari) cinsinden alabilecegi en
yuksek fiyati ifade eder. Bir Glkedeki (ABD) mevcut doviz kuru altinin tagsima- maliyeti ile altininin

degerinin toplamindan daha buyukse Ulke disina ddemeler ulusal para ile degil altin ile yapilacaktir.

Altin ithal noktasi: Yabanci bir paranin (pound) serbest piyasada ulusal para (ABD- dolari) cinsinden alabilecegi en
dusuk fiyati ifade eder.Bir Ulkedeki (ABD) mevcut doviz kuru, altininin dederi ile altinin tagsima maliyeti arasindaki farktan
daha kugik oldugunda ABD’li ekonomik birimler yaptiklari ihracat karsiliginda pound kabul etmeyecek, 6demelerin altinla
yapilmasini isteyeceklerdir.

Ulkelerin altin rezervleri sinirli olduguna gére, bir llkenin 6édemeler dengesi acgigi sirekli olarak devam edemez. Bu
noktada, David Hume’nin altin akim mekanizmasi (specie-sow mechanism) bir otomatik denklestirme mekanizmasi
olarak devreye girmektedir.

Altin Akim Mekanizmasi ve Oyunun Kurali

Klasik altin standardinda dengesizliklerin dengeye gelme sireci altin akim mekanizmasi

ile aciklanmaktadir. iki Ulkeli bir dinyada, bu iki Ulke ticaret yaptiklarina goére, Ulkelerden birisinin (X Ulkesi) 6demeler
bilangcosu ac¢igi vermesi demek, digerinin (Y Ulkesi) 6demeler bilangosu fazlasi vermesi anlamina gelecektir. Burada
o6nemli bir noktayi vurgulamaliyiz. Klasik altin standardi sisteminde acgik veren llkedeki merkez bankasinin piyasaya tahvil
satarak, yani yurt ici faiz oranini arttirarak, para arzindaki daraltici etkiyi daha da guglendirici bir etki yapacagi varsayilir.
Oyunun kural: Klasik altin standardi sisteminde, 6demeler bilangcosu fazla veren ulkenin merkez bankasinin acik piyasa
alimi yaparak; édemeler bilangosu acgik veren ulkenin merkez bankasinin ise acgik piyasa satisi yaparak yurt igi fiyat
intibakini hizlandirmasidir.

Sterilizasyon: Degisik nedenlerle para arzinda ortaya c¢ikan artiglarin etkilerini dengelemek icin merkez bankalarinin
yaptiklari agik piyasa iglemleridir. Merkez bankasi ddviz satin aldi§gi zaman ortaya ¢ikan para arzi artisini tahvil satarak-
piyasadan c¢ekmeye c¢alisir ve bu sekilde déviz piyasasina yapmis oldugu mudahalenin para arzi Uzerindeki etkisini
azaltmis olur.

1-Altin  akim mekanizmasinin 6ngdéruldigu bicimde islemesi para arzindaki degisimin altin giris c¢ikisina goére
belirlenmesine baghdir.
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2-Miktar teorisi, paranin dolagim hizinin kurumsal faktorlerce belirlendigi ve sabit oldugu varsayimina dayanmaktadir.

3- Klasik yaklagimin dngérdugu gibi para arzindaki degisimin reel gelir dizeyini (Y) etkilememesi icgin, Ucret ve fiyatlarin
arz ve talep kosullarina uygun olarak hizli bigcimde degismesi; fiyat katihigi sorununun olmamasi gerekir.

4- Para arzi azaldiginda fiyatlarin dismesi altin akim mekanizmasinin otomatik isleyisini garanti etmez.

** Para arzindaki degismelerin reel gelir diizeyini (Y) etkilememesi paranin yansizligi olarak isimlendiriimektedir. Klasik
iktisatgilar uzun dénemde paranin yansiz oldugunu; para arzindaki artisin sadece fiyatlar genel diizeyini degil tim
mallarin fiyatlarini ayni oranda arttirdigini, para arzi degisirken goreli fiyatlarin degismedigini savunurlar.

**Morys (2007, s.18), Avustralya ve Kaliforniya’da buyuk altin rezervlerinin bulunmasi nedeniyle
ortaya c¢ikan altin arz sokunun 1860 ve 1870’li yillarda dinyada altina ydnelisin temel nedenini olusturdugunu; bu
dénemde dunyada ilk defa gimus kit bir metal haline gelirken altinin géreli olarak bol bir metal haline geldigini vurgularlar.

Net-work (ag) digsalligi:Uluslararasi alanda ortak bir uluslararasi 6deme araci kullaniliyorsa bu 6deme aracini kullanan
ulke sayisi artikga, ilgili 6deme araciyla islem yapmanin maliyetinin azalmasi ve ortaya ¢ikan faydanin artmasidir.

Dis denge: Odemeler bilangosunun dengede olmasi, mal akimlari ve sermaye akimlari itibariyla déviz girisinin déviz
cikisina esit olmasi demektir.

ic denge: Bir ekonominin fiyat istikrarina, diisik bir issizlik oranina, ylksek ve sirdirulebilir bir bliyime oranina ulasmasi
demektir.

Son 6diing veren olma rolii (Lender of last resort): Merkez bankalarinin fiyat istikrarini ve finansal istikrari saglama
amagclari vardir. Finansal kurumlarin fon agiklarini serbest piyasadan kargilayamamalari durumunda, merkez bankasi, bu
amaclar cergevesinde, son ddiing veren olarak likidite sorunu olan finansal kurumlara likidite sadlar. Mali sistemde son
6dlng veren roliini oynayabilecek tek kurum merkez bankasidir. Clinkii merkez bankalarinin para basma yetkisi vardir.

**¥1950-1970 donemini kabaca Bretton Woods donemi olarak ele alirsak 1970 tarihi itibariyla dinyada merkez bankasi
sayisinin ylz sekize ulastigi gorilmektedir (Onder, 2005, s.11). 1914’te kurulan

ABD merkez bankasinin 1929 Diinya Bunalimi'na yol agan en énemli aktor olarak gorildugu dikkate alinirsa, “klasik altin
standardinin basarisinin temel nedenlerinden birisi de dinyada merkez bankasi sayisinin az olusu mudur?’sorusu
Uzerinde dugunulmesi gereken bir soru haline gelmektedir.

iki Savas Arasi Donemde Altin Standardi |I. Dinya Savasi’nin baglamasiyla birlikte, dodal olarak batin ulkeler ulusal
paralarinin altina konvertibilitesini filen durdurmustu. I. Dinya Savas’’ndan sonraki donemde, altin para sistemine geri
dénlus cabalar cercevesinde, 1922 yilinda toplanan Genoa Konferansi dnemli bir kilometre tasi olmustur. Bu
konferansta diinyadaki altin rezervlerinin kithgi sorununu asabilmek igin altin diginda ddévizlerin (ABD dolari ve ingiliz
poundu) de rezerv olarak kullaniimasi éngériltyordu. Bu anlamda, klasik altin standardindan farkl bir yapiya sahip olan
yeni bir sistem doguyor ve bu sistem iktisat¢ilar tarafindan altin déviz sistemi olarak nitelendiriliyordu.

Genoa Konferansi sistemin gelecekteki dinamiklerini sekillendirmek agisindan son derece dnemli bir rol oynamistir.

1929 Diinya Bunalimi
ABD merkez bankasinin (FED) hisse senedi fiyatlarindaki artisin 6niine ge¢gmek igin 1928 ve 1929 yillarinda faiz oranini
arttirmasi, faiz oranina duyarli harcamalarin énemli élglide azalmasina yol agmisti.

Monetarist iktisatcilar, blylk depresyonu, para piyasasindan kaynaklanan bir slire¢ olarak ele alirken; Keynesyen
iktisatgilar, mal piyasasindan kaynaklanan bir siire¢ olarak ele almaktadir.

1929 Dinya Bunalimi slrecinde, ingiltere 1931°’de altin para sistemini terk etmigstir. iki savas arasi donem, Ulkelerin
dalgali kur sistemine ydnelmek zorunda kaldigi; doviz spekulasyonlarinin yasandigi; rekabet¢i devalUasyonlarin déviz
kontrolleri ve ayrimci ikili ticaret anlagsmalarina yol actigi ve bdylelikle diinya ticaret hacminin ciddi bigimde daraldigi bir
dénem olmustur. Il. Dinya Savasi sonrasinda insa edilen Bretton Woods sistemi bdyle bir mirasi devraliyordu.

Bretton Woods sisteminin olusum surecine bakildiginda dinyanin parasal dizeni agisindan iki énemli planin varhgi
go6rulmektedir. Bunlar Keynes Plani olarak anilan ingiliz plani ve White Plani olarak bilinen ABD planidir. ABD plani da
unitas isimli bir uluslararasi 6deme araci Onerisine dayaniyor gibi goriinse de unitas fikri iki savas arasi dénemde
ABD’nin domine edecegi bir para bdlgesi icin distintlmis olan bir alternatifti.

** Kirk doért dlkenin katiimiyla 1 Temmuz 1944’te baslayan Bretton Woods Konferansi 22 Temmuz 1944’te sona ermistir.
Ayarlanabilir sabit kur sistemi: Bretton Woods para sistemine 6zgu bir déviz kuru uygulamasidir. Buna gére édemeler
bilangosu fazlalarin olustugu durumda ulusal para revalie edilecek; 6édemeler bilangosu agigi olustugunda devalie
edilecektir. Boylece ekonominin dis soklara karsi esnekligi artmis olacaktir. Ayarlanma bandinin gergekgi bigimde
belirlenmesi bu kur sisteminin en kritik noktasidir.

Bretton Woods Sisteminin Yapisi
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Bretton Woods sisteminde ABD dolarinin degeri dogrudan dogruya altina baglanmis ve 1 ons altin 35 dolar olarak
belirlenmisti.

Bretton Woods’un ilk Donemi: 1946-1958 Donemi:1946’da baslayan Bretton Woods sistemi esas itibariyla 1958 yilina
kadar sistemin mimarlarinin éngérdigi bicimde islemedi. Clinki savas sonrasi donemde 6nemli sanayilesmis Ulkeler
1958 yilina kadar konvertibiliteye gecemedi. ikili ticaret anlasmalarinin yayginlasmasi ve dolar kithdi sorunu, Bretton
Woods'un ilk ddnemine damgasini vurmustur.

Dolar Kithgi Sorunu ve Bu Sorunun Géziimii:Bretton Woods’un ilk déneminde Avrupa’nin 6demeler bilangosu agiklari
nedeniyle rezervleri erirken, ABD’nin 6édemeler bilangosu fazlalari nedeniyle rezervleri artiyordu. Bu durum diinyada dolar
kithgina yol agmisti.

1-Dinyanin geri kalanindaki verimlilik artislarinin ABD’deki verimlilik artislarinin gok gerisinde kalmasi,

2-Hammadde yetersizligi,

3-Tasarruf oranlarinin disukliga,

4-Politik istikrarsizliklar,

5-Girigim giictiniin zayiflamasi

6-1946'nin sonunda Avrupa ulkelerinin belirlemis oldugu kur diizeylerinin kendi ulusal paralarini asiri degerli hale getirmis
olmasi,

Bretton Woods'un ilk on yilhik dénemi dolar kithdr sorununu agsmaya yonelik politikalarin devreye sokulmasi sireci olarak
ortaya ¢ikmaktadir.

Dolar kithi Cé K ci
-Marshall Plant,

-Avrupa Odemeler Birligi'nin olusturulmasi,
-ingiliz poundunun itibarini kaybedisi ve
-IMF’nin prestijinin azalmasi

Marshall Plani’nin amaci, Avrupa ulkelerinin blytimelerini saglamak, ihracat kapasitelerini arttirmak, ekonomik istikrari
yaratarak politik istikrari korumakti.

1948’de Avrupa Ekonomik isbirligi Organizasyonu (OEEC) kuruldu. Butin bu gelismelerin sonucunda, 1950 tarihinde,
OEEC’nin himayesinde Avrupa Odemeler Birligi kuruldu. Avrupa Odemeler Birligi Avrupa Ulkelerinin gok yanli ticarete
yonelmelerinde 6nemli bir etki yaratmistir. Marshall yardimlarinin ortaya ¢iktigi sireg, alternatif iki kurumun (OEEC ve
Avrupa Odemeler Birligi) dogmasina yol acgarak, IMF’nin gligsiizliglini teyit eden bir slreg yaratmistir. ingiliz poundunun
itibarini ve IMF’nin prestijini kaybetmesi, Marshall yardimlarinin ve Avrupa Odemeler Birligi'nin kurulmasinin diinya
ekonomisinde yarattigi genisletici etkileri desteklemis ve bu sirecte ABD dolari uluslararasi rezerv para olarak dinya
sahnesinde yerini almigtir.

birlikte bu ddnemde ortaya gikan Ui¢ temel dinamik sistemin sonunu hazirlamistir:

« ABD dolarinin egemen oldugu bir sistemin ortaya ¢ikmasi ve ABD’nin 6demeler bilangosu agciklarinin surekli olarak
artmasi,

+ Dlnya altin rezervlerinin yetersizligi,

* Ayarlanabilir sabit kur sisteminin fillen sabit kur sistemi gibi islemesi.

1960’dan sonraki dénem, esas itibariyla ABD agisindan altin stoklariyla dolar miktari arasindaki iliskinin bozulmamasini
saglayacak farkh girisimlerin oldugu bir dénemdir. Bu girisimlerin belki de en édnemlisi, ABD merkez bankasi ile diger yedi
Ulkenin merkez bankasinin olusturduklari Londra Altin Havuzu Sistemi’dir. Bu sistem, altin alarak ve satarak piyasaya
midahale ediyordu. Amaci altinin ons fiyatini 35 dolar diizeyinde tutmakti.

SDR fiziki olarak var olan bir para degildir. Ulkelerin genel olarak IMF ile iligkilerinde kullandiklari bir 6deme aracidir.
SDR 6zel piyasalarda kullaniimamaktadir. Glinuimizde SDR’'nin degeri euro, Japon yeni, ingiliz poundu ve ABD
dolarindan olusan bir sepete baghdir. Sepet icinde hangi paranin hangi agirlikta yer alacagi IMF tarafindan bes yilda bir
belirlenmektedir.

15 Agustos 1971°’de ABD Baskani Nixon dolarin altina konvertibilitesini durdurarak ithalata %10 vergi uygulamasini
baslatmigtir.
Aralik 1971°de gelismis on Ulke Washington’da Smitsonian Enstitisi’nde bir araya gelmis ve dolarin devalie edilme
kararini almigtir.
Amerikan Bagkani Nixon, Smitsonian Anlagsmasr’ni dinya tarihinin en dnemli parasal anlasmasi olarak nitelemis ve
dolarin bir daha asla altin karsiliginda devalle edilmeyecegini belirtmistir.

_BRETTON WOODS SONRASI DONEM: Bir uluslararasi para sisteminin déviz kuru rejimi, kullanilan uluslararasi rezerv

ve sermaye hareketlerinin serbestlik derecesi olmak Uizere (¢ sa¢ ayagi vardir. Klasik altin standardi, sabit kur
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sistemine dayanan, uluslararasi rezerv olarak altinin kullanildigi ve sermaye hareketlerinin serbest oldugu bir

sistemdi

Para birligi projeleri icinde hayata gegen en énemli proje hi¢ kusku yok ki, Avrupa Para Birligi (Euro bdlgesi) projesidir.
1973 sonrasi dunyada 6zellikle de 1990 sonrasi dénemde sabit kur sisteminin, dalgall kur sisteminin ve ara kur

rejimlerinin hangi UGlkeler igin uygun oldugu sorusunun cevaplandiriimasina yoénelik teorik tartismalar giderek

yayginlasmistir. Bu tartismalarda ortaya ¢ikan en énemli hipotezler, kdse ¢6zimi (ortanin bosalmasi) hipotezi ve

imkansiz Gglu hipotezidir.

1997 Asya krizi sonrasi dénemde, kur rejimi ile ilgili tartismalarda imkansiz Ugli prensibine dayanan kése ¢6zimu
hipotezi 6nemli referans noktalarindan bir tanesi haline gelmistir. Kése ¢ézimu hipotezine gére, diinyada ara kur rejimleri
giderek terk edilmekte, gelismekte olan Ulkeler sabit kurun en kati bigimlerine (para kurulu sistemi - tam dolarizasyon
sistemi) ya da dalgali kur sistemine (enflasyon hedeflemesi sistemi) ydnelmektedirler. Fischer (2007)in belirttigi gibi
ortanin bosalmasinin (ara kur rejimlerinin giderek terk edilmesinin) temel nedenlerinden birisi, sermaye akimlarinin
serbestlesmesidir. 1997-1998 da yasanan Asya krizi sonrasinda kose ¢6zimdu, ylkselen piyasa ekonomileri igin
tartisiimaya baslanmistir. Bu goéris bir anda 6ylesine benimsenmistir ki, Meltzer (2001) Raporu olarak isimlendirilen ve
ABD Kongresi'ne sunulan raporda, IMF’nin ara kur rejimi uygulayan Ulkelere bor¢ vermemesi; sabit kurun en kati
bigimlerini (para kurulu ve resmi dolarizasyon) ya da dalgali kur sistemini uygulayan tlkelere borg vermesi énerilmistir.

imkansiz Uglii: Sermaye hareketleri agisindan disa agik bir ekonomide para politikasinin es anli olarak hem i¢c dengeyi
saglayacak (politika faiz oraninin kontroli) hem de dis dengeyi (doviz kurunun kontroli saglayacak bigimde
kullanamayacagini ifade eden kavramdr.

Calvo ve Reinhart (2002, s.382) gelismekte olan tlkelerin resmi dizeyde dalgal kur sisteminde olduklarini agiklasalar
bile, fillen sabit ya da sabite yakin kur sistemlerine yoneldigini belitmekte ve bu durumu dalgalanma korkusu olarak
nitelendirmektedir.

Gelismekte olan Ulkeler, kendi para birimleri cinsinden dis borglanma yapamamalari nedeniyle para birimi uyumsuzlugu
sorunu ile yuz ylGze olduklari igin, bu Ulkelerde déviz kurunun artma yoniinde dalgalanmasi buyuk boyutlu servet etkileri
yaratmaktadir.

Ani durus (sudden stop): Basarisiz iktisat politikasi uygulamalari gibi icsel nedenlerle ya da kuresel likidite kosullarinin
kétllesmesi ya da diger Ulkelerdeki krizlerin bulasmasi gibi dis nedenlerle bir Glkeye ydnelik sermaye giriglerinin aniden
durmasi ve sermaye ¢ikislarinin baslamasi durumudur.

Saglam Para: Bir ulusal paranin istikrarl, itibarli ve tam konvertibl olmasidir. Paranin istikrarli olmasi orta ve uzun
dénemde satin alma gicind korumasini; itibarli olmasi parayi yaratan merkez bankasinin enflasyonist davranmayacagini
inaniimasini; tam konvertibl olmasi ise sadece ulusal dizeyde degil uluslararasi islemlerde de kabul gérmesini ifade
etmektedir.

Bretton Woods - Il Tartigmalar

Dunya ekonomisinde 2007-2008 déneminde baslayan kiresel kriz surecinde, ilki Kasim 2008 ve sonuncusu Haziran
2012 tarihinde olmak Uzere, G-20 ulkeleri yedi tane zirve toplantisi yapmiglardir. ilk toplantida, zamanin ingiltere
basbakani G. Brown ile Fransa Cumhurbagskani N. Sarkozy, yeni bir Bretton Woods anlasmasinin gerekli oldugunu
vurgulamiglardir. Paul Davidson gibi dnemli bir iktisat¢inin Bretton Woods sistemini uluslararasi igbirligine dayali ve insani
yonu 6n planda olan bir sistem olarak degerlendirdigi (Isik ve Togay, 2002) dikkate alinirsa, Brown ve Sarkozy’nin yaptigi
vurgu son derece anlamh goriinmektedir. Bretton Woods sistemi siyasi liderler tarafindan bu sekilde dile getirilirken
Dooley, Folkerts ve Garber (2003) yaptiklari galismada, 2000 sonrasi diinya parasal sisteminin isleyisini Bretton Woods-II
dénemi olarak nitelendirmiglerdir.

SDR’nin asil islevi, IMF’nin ve diger bazi uluslar arasi kuruluglarin hesap birimi olmasidir.

Cin merkez bankasi bagkani Zhou Xiaochuan tarafindan 23 Mart 2009 tarihinde Cin merkez bankasi web sayfasinda
SDR le ilgili olarak dile getirilen goris, IMF’'nin son 6dung veren rolu ile ilgili yapilan tartismalarin zirve noktasi olarak
disunulebilir. Xiaochuan (2009)'a gore, kiresel finansal istikrari glivence altina almak ve dinyada ekonomik buyimeyi
hizlandirmak icin ne tir bir uluslararasi rezerve ihtiyacimiz oldugu sorusu, henuzcevaplandirilabilmis bir soru degildir.

1Uluslararasi rezerv para saglam bir referans noktasina sahip olmali; agik¢a tanimlanmis kurallara gére arz edilmelidir.
2-Arzi esnek olmali, talebine hizl bigimde intibak edebilmelidir.
3-Bir tek Ulkenin konjonkturel kosullarina ve ¢ikarlarina bagl olmamaldir.
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