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G!R:tş· 

Gemelli:kie, ge-ltşmekte olan ülkelerde mar j:tiıal tasarruf 

eğ±l.±nı:t dü:Şüktu:r .. :aı· ts.e, ç-arpımJ.n matemattksel değer±:h± yüks-el:­

t±r .. Ei.ınun a.nlam:ı:. taJ.e:p şokiar:ımın ekonomtk t·sttkrars:ı.z-JlığJ.n en 

öneml±. kaynağ:ı.:nJ. oluşturmaSJ:. ve bu· dengestzl±k:le-ri"h gt:de-·r:tTmes,:tn­

de mal:.:tye poltt:tkasınJ.n ek:k±!.t btr b:tqtmde- kullariJ.lab:tl:e·ceğth·i-n 

ııu.:ıırgulaınımasmdır .. 

Şü'pJJres:tz-~ . bı:: görüştrn geç_e:rrl:t1:tğ±: tartışıiab:tl:tr. T'opl"am üret:tm:tn 

OOytlik _ b:t:rr pal!'ç,amı:rn; o1uşturaın tanmsaı üret:t·m arz' cephe:s:thce! be -

l±:nlenme:kte -ve tal.ep değ±Şkenl.er:tne' kaı:rrşı duyuna görünmekte-, 

sanaı·t· üret:tm.t· :t·ae· se.rma;ye, y et:tşld:n emek ve t.e:knolo j:t· ye·ters:t·z-­

l:tğtnden talLep fakt,örle-·l!'üıe: karşı y:ti:le duyarsız- göni"Jlmektedtr .. 

Bunun yanında gel±şm:tş, ül.ke-lerdek± f:tyat ve- üe:retl'e·rdeıct· r:.f:'j±:tlfk, 

:t:şç_± f a.zl.aJ.:ı:ğı we gii'çiü aend±kal.ar:r.n yo k:lUğu · neden::tyl e, b±Tço k 

gel..:tşme,kte olan ülkeJLe:rde söa kDnusu. değ:tid:tr •. 

Bcy-ı·e b:tr yaklLaış:ımda arz fakt.ör1er:t· ü'retj:mde·k:t denge-s:tz-Itklertn 

ana· kaynağını oluşturmakta ve talep poi·ft:tkası :t·se üret:tm:t· :fst:tk­

raıra kavuşturmaıda· etıct·s:tz kal.maktad:ır. 

1" atır:ı.mlar:ı.n fa:tze· karşı duyarl:ı:lığın:r.n saptanması gei:tş;.;.. 

mekte olan ülke!e.rde oldukça gü'çtU:ır •. Orga.n:tze e:d±lmemtş· se~re 

piy asasın:ı.;n nts.b.eten: büyük olmasına karş:r.n, bu piyasag·ı bel:trley e­

b±lecek güven:tı:t·r ııer:tler de oldukça sın:ı.rlıct:ı:.r .. 
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Herçeşit kred:t ver:ne ±şlemlerinde u:-rgulanacak yasal kred± ra±·z- had­

leri ile car± fa±z hadler± çeşitli kontrallara tabidir. !şte, ge­

rek bu kontrollar ve gerekse p:tyasanın yapısı sonucu mevcut kredi 

miktarı, özel selctör yatırımlarını belirlemede kredinin mali'Yetİn­

den çok daha öneml± olmaktadır. 

Marjinal tasarruf eğtlt·mtne bağlı olarak, yatır:ı::mlan.n fa±·z- oranla­

rına karşı olan duyarlılığı ±le para taleb:tn±:n fa:t·z- oranlarına kar­

şı duyarlılığını veren miktarlara dayalı mal:tye ve para politi'ka­

larının rolü gel±şm±ş ülkelere kıyasla, gelişmekte olan iUkeierde 

kı'sa dönem ±stikrar politikalarına daha az yer vertlmes±· gerekti'ğ±' 

sonucunu doğuracaktır. 

Son yıllarda gel±şmekte olan ülkelerde, parasal yaklaşımın geçeri±'­

l±g±: haklanda yapıian tartışmalarda para ve sermaye p±yasasındak:t' 

dağın:tklık, gel±şmeyt· gec±kt±ren en önemı±· etken olaTak göster.tıe-: 

b±lmekted±r. 

Bu yüzden geliŞmekte olan ülkelerde para politikasının ana amacı, 

kısa dönem t·st±krar pol±t±kası yerine para ve sermaye ptyasaiarı­

nın gel±ş±min±: güçlendirmektir. 

Diğer taraftan, geliŞmekte olan ülkelerde kısa dönem t·st±krar poi±"­

t±kalarının uygulama olan~ö-:t da buiunmeyab:tı±r. 

GeJ:±şm±ş · üikelerde kaynaklar ta~ kapasiteye yalan kullanı!dığ:tndaıı:ı, 

para· ve mal±y"e pol±t±kasının görev±; kısa dönemde meydana geieb±Ie­

cek üret±tn dalgalanmalarını azaltmak olaealctı·r. 

GeliŞmekte olan ülkelerde t·se, yönet.t·ctlerin karşıla-ştıkları asıl 

sorun, uzun dönem büyüme olgusudur. Finansal olanaldarın yeters.t·z­

liğ±nden para pol±t±kası mali-ye pol±t±kası ±le bütithieşt.tr:tierek, 

bu ±k±: bağımsız politika aracının kısa dönem ±stikrar hedefthe yö-



neltk kulla.rn.lması sınırlı kalmaktadır. 

D:tc3er yandan, bu iki politikanın ~.irettm ve fiyatlar Uzerine o_ 

lan etlctlert· geliŞmiŞ ülkelere kıyasla ,l.aha bel±rst·zdir. Bu 

yüzden, geliŞmekte olan Ulkelerih ancak, ekonomik kr±·ztn çok 

ş±'ddetli ve nedeninin ~ri· belirleneb±ldi'ğt· :iönemlerde kısa dö­

nem ±·stikrar politikası yoluyla fi-yat istikrarı ve büyüme üze­

rüıe y önelmelert· düşünülmelfd±r. 

Gelişmekte olan ülkelerde para politikasına iliŞki-n 

bu açıklarnalardan sonra,· çalışmada para politikasının Tü.rkiye 

uygulaması üzer:ö:ıde durulmuş·· ve konu ±'k±· böltHn t·çersinde ±hc·e­

lenm:±Şt±:r •. 

Birine± bc51ümde, para pol±t±kası genel olarak ele alınmış; a­

maçları ve· araçları ±nceleme konusu ed±lm±Şt±r. 

Ikinc±· bölümde-, Birmct· BeşYıllık Kalkınma Planı döhem±hdek:f: · 

para poi±t±ka.sı para arzı, fiyatlar genel s·ev~es±·, geyr±· s·af± 

mili±· hasıla (GSMH), Merke~ Bankası kred±Ier±~ banka krediler±· 

ve bankalardaki' mevduat yöiıünden iiıcelenm±şt±r. 

Çalışma sonuçları tse, sonuç seyfasında· kısaca ver±lm±Şt±:r. 

Çalışmanın amacı, ±Ik Plan döhemmde uygulanan para: 

politikasının ne den!±' başarılı olduğunu saptamaktır. 

Çalışmada para• kred±: ve mevduat konularına ±I±Şk±'n 

sayısal.: ver±ler:f:h ei de edtlmesinde Kalk:tnma Planı, Yıllık Prog---
ramlar ve T·.c. Merkez Bankası yıllık raporlarından yararlanıl-

mıştır. 



J3 ±. r :t· n c :t· E ö 1 ü m 

PARA POLİT!KASI, AMAÇ VE ABAÇLAR 

I - PARA POLİTİKASININ TANIMI 

Para pol:tt:tkasının en gen:t:ş tanımı (I) "mevcut şartlara 

gö·re ekonom:tn±n l±k±d±tesm:t· arttırm.a..l{ ve azaJ.:tmalr" şekl±hded:t·r k:t, 

btr da esas ±t±bar±yle para hacm±nfu değ:t·şt±r±rmes:t· suret:t:ıJie sağla­

nır. Bununla b±rl:tkte, çok defa saıde·ce- tedavüi sü'rat:thfu değ:tşme~ 

si··- yoluyla; daı eynı nett·ce elde ed:tlebiiir •. D±ger bir tanı:ma g6-

re de "nıuayyen hedefler±· gerçekleşt:trmek: amamy-Ia, ikt:fs:a;d:t: ha:,va;.. 

tın ala.şına göre, para alanında alınan tedb±l.'lere para; po·Ii't:t'kası 

den :tr" (2) • 

Para polit:tkasınm teorik temel:t, tükettm ve yatırım har­

camal.arının, fa±z haülertn:t· değ:t·şt:trmek sureti-yle kont::roi e·d±Ieb:t"­

leceğ:t· ve fa±z· hadler:tndek±· değ±Ş±kii1deri"h de para; arzında;ld:" de­

g±Ş±ld:tldere bağıı olduğu mancına dayanır (3). 

Para pol:tt:tkasının formüle ed:timesinde, k:t·ş:tsel' değerler 

zorunlu olarak öheml:t·· rol oynar. Bununıa beraber, s ğlam: para polf-

(1) Sadun AREN, İst±hdam,Para ve İkti·sad:t· Pol±t:t·ka, · kara,Ig6s-, s.233. 

(2) Az±z KÖKLtl, Para ve Kred:t, Ankara, 1963, s.l41. 

(3) H.Myron ROSS,_!ncome,AnaJ.ys:t·s and Pol:tcy,Ne'W!'.for ,Ig64,s.3IO. 
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ttkası kararlarının alınmasında yardımcı olan belli' temel faktör­

ler vardır. 

Brmlar arasında, uzmanların karar verme yetld:ler-.l:ni:n olması, karar 

verilecek sorunla ±lgili istatt·stilder-ln bulunması sa:yılab±l±r (4). 

II - PARA POLİTİKASININ AMAÇiıAP.I VE RJ AMAÇLAR APASD~DAKİ İLİŞKİtER 

I- PARA POLİTİKASIND:: AMAÇLABI 

Para pol±t±"kasının birkaç önem±· amacı va-rdır. Bunlar: 

tam istihdam, f:tyat ±stikrarı, ekonoıntk büyüme ve ödemeler dengesi;... 

d±r. 

A - T;AM İSTİHDAM 

Ekonom±: pol:i:t±kasında, tam ist.thdamın amaç olarak bei.t-r­

lenmesi· 1929 Dür.rJ·a ekonom.tk kr±z:ttıe kaiia:r uzanmaktadır. T'am :tsttlı­

damın tüm üre.t±m faktörier.t· ±ç:ttı amaçlanmalda b±ri.tkte, asıl üze-· 

r:I:hde durulan, bir e·konom±de emek faktörünün tam t·st±hda.m:Ldır. 

Emek piyasasının istihdam durumu, elronom.td'eıct· tüm üret±tn faktörie­

rib.:th t·st±hdam düzey±ntiı de~erlend.trflmes±· ±Q:tir temel oluşturur. 

Para politikası uygulaması açısından tam istihdam amacı, konjonk­

türel t·şs±zl:i:g:t:n önlenmes±:n±:, yapısal., mevs±tnl±k ve arızt ±:şs±·z­

l±k türlerih±h g±ô.er±Imestni veya ortadan kaldırılmasını da t·çer.tr. 

Ancak, tam ist:i:hdamın ölçülmestiıde, arı.z±· ve mevs±ini:i:k t·şst·z-Ifğ:tn 

tamamen ortadan kaldırılması'nın zorluğlı- neden±yie, bell:t bt·r m:t:ni­

nnım :i:~rs±zlik oranının bulunması tam istihdam seyılmaktadı11r. 

GeliŞmiŞ bir ekonomide ortalama %3 oranındak:t tşsi·ziik normal ka .... 

(4) Anderson CLA Y, Moneta:r;r Pol±cy, Dec±s±on Mak:tiıg, Toois and 

O b jekt±ves, Ph±ladelph±a, 1961, s.l2. 



bul edilmektedir. GeliŞmekte olan Ulkelerde bu oranın %5 olması 

normal karşılanabilir. O halde bu ülkeler. ±lgili oraniara ulaş;... 

tıklar:ı.nda, tam istihdama da ulaşmış s~ılab±lir (5). 

B - FİY NI' !ST!KHARI 

J:ı'i'Yat istikrarı amacına, para değerinin korunması a.>nacı d:a 

d±y'eb±lir±z. Para değerinin t·st±krarından, öncelilde paranın t·ç de­

ğer± anlaşılmaktadır. Bilindiği g±bt·, f:tyatlar genel dttzey±nm yıl­

lık ortaiama artış hızı enflasyon oranını ver±r • .Ancak, dana ger_ 

çekçi yaklaşımla, enflasyon oranının %1- 2 oranında tutuidu·ğu· b:tr 

ekonomtae de fiyat t·st±krarının olduğunu söyieyeb±l±r±:z. Bu· oran­

daki' fiyat artışı, istihdamda ve büyüyen b±r ekonomide olağan kar­

şılanab:tlir. 

GeliŞmekte olan ülkelerde t·se %5 f±yat artı·şı normaldir. 

Enflasyon oranının normal kabul e·dtl'en bu· oranların üzer:the· çıkma:­

sı, özellikle paranın servet b±r±ktt·rme ±şlevihih sarsılmasına ne­

den olabilir. özellikle paradan kaçış· olgusu·, tasarruf oranını ge­

nellikle olumsuz yönde etkileyebilir. 

A,yrıca-, enflasyonun gelir± yeniden dağıtıcı etk±stnt· de unutmamak 

gerekir. 

Bunun yanında, serbest p±yasa s±·stemintn ±şierltğinin sürdürUie­

b±lme·si: ±Çfu, fiyat mekanizmasının enflasyonun bozucu· etlctlertnden 

korunması gerekir. Bu· sağl:anmadığın da-, kaynakl.ann etk:t!±" ve ve­

rimı±· b±r şekilde dağılımı gerçekleşt±r±lemez ('6 )'. 

(5) İlker PARASIZ, Para Pol±t±kası, Bursa, 1985, s.l. 

(6) a.g.e., s.ı. 
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Ekonomik gelişme, herşeyden önce uzun vr:ı.deli b±r amaç, 

-tam istihdam ise kısa var}ede gözetil en b±r amaçtır( 7) .. 

Bu nedenle, ekonom±nin para ve kredi ihtiyacının zamarnnda kaı-şJ.-
/ 

lan 11ası, para ve :{redi hacminin mill± gelirdeki artışa ury gun ola-

rak arttınlması, atıl para ·talebinin toplam gerçek tal.epte sebep 

olduğu azalm~Jı giderecaek şekilde düzenlenmesi ge·rekt±ğ± kab.ıl 

edilmiştir. 

Enflasyoncu politikalar la kısa dönemde ekonomik büyüme sa.ğlana_ 

bilir .. Ancak, uzun dönemde ekonomik büyi..i.menin parasal gelişmele·rle 

gerçekleştirilmesi desteklenebilir b±r politika değ±I.dir .. O halde 

para politikasının amacı, ekonomik gel±şm~J i desteklay t·c:t· olmalı­

dır .. Ancak, hang± ht.Wüme oranının para poi.itika.sıyla destekleneb±­

leceğ± konusu.: bel±rs±zd±r (8). 

D- ÖDEMELE'R B!Ii.ANÇOSJ JJEl!GESİ 

Ödemeler b±l.anço su dengesi kavramı, açık b±r ka~ram de­

ğildi-r •. Para pol±t±ka.sının uygulaması açısından, ödem.eler b:tl.an-­

ç,osunun dengeli olması amacını, iyileştirilmes:t şeldmde anley-a­

bi1iriz:. 

Para politikasının ödemeler bilançosu dengesini sağlayJ.p 

sağlaQTamayaca6ı noktası önemlidir .. Bu dengenin sağlanması incele­

n:trken, kabıl edilen döviz kuru sistemi-yle birlikte ele a.I.ınmasJ. 

zorunludur. Eğer, sabit döviz kuru s:tstem±iJle birl:tkte para pol:t'ti ..... 

( 7) Paul E!rz!G ( Çev., L. TEl'"KER ) , Monetary Poli'gy, En ds and 

Means, Newyork. 1964, s.50 •. 

(S) PABASIZ, s .. 2. 
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kas:ı:. ödemeler bi:lançosu denges±rı±n saı!:lanmasını destekleyebi:li:­

Y orsa sorun yoktur. I3u saC; I an m.adı:~·ın da, dene:~ i: sa~-ı am ak i:Ç ±n 

esnek döv:tz kuru s:i:stem..i: öher±lr:ıekted:tr .. 

Esnek döviz kuru sistemnde -yabancı paraların fiyatı dalgalanma­

ya bıra3nlır. Paraların fiyatın daki: de 1't:tşmelerle ödemeler bi:lan­

çosu denges.i: sağlanıneya çalışılır. 

Ôdem.eler bilançosu dengesİnİn sağlanmasında d.±ğer bİr yol da, 

döVİZ kontroller:I:ne g:l:di:lmesi:d±r •. Y mı± , hükümet:I:n get±rd±ğ± dü 

z·en:temel.erle dış ödemeler sınır lı tutulmakta ve bu. yoi:ta: denge 

oluşturulmaktadır ( 9) •. 

Ödemel.er b±lanço su açık veren b±r ülkede, bu, açığın gi:de­

rilmes:I: ±çi:n ya deflasyoni:st b±r para politikası uygulaması veya 

döviz kurlarını değiştirerek ±hracat ın teşııi:k±", i:thalatın daraJ..­

tılması yada döviz· kont.rolü: ve ±"thal kotaları uyguTaması zorunıu ..... 

dur (lO} .. 

2-· PAEA PO!i!T!KASI AMAÇLAEirrnr BİR:B!Rt,:ER:IJ:tE !LtŞK!LJ•.m! 

A -AMAÇLAR AP.ASINDAKİ ÇATIŞMALAR 

Hangi:· amaçların bi:rl±kte uygulanmasının çeli:şk:I:li: so -

nuçlar vereb±le-ceği:n± fuceleyel±m .. 

ı) Tam !st±hdaım ve F:ty a.t !stikrarı 

Tam i:s .. t:I:hdamla ftyat i:st:I:krar ı , bt·r:kaç açıdan çat:ışma 

hat±nde oiabi:l±r •. ö:rmeği:n, e.ğer mali-yet enflasyonu s:özkonusuy sa; 

yan± enflasyonu. başlatan etmenler hem faktör sahipler± hem de, 

(9) PARASig,. s.2. 

(10) Avn± ZAP.AKOLU, Para, Kred±: ve Banka:CJ.ll.~ Ankara, 1970, s. 306. 
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satıcılarsa, böyle bir enflasyonu freniemek ±<;tn oldukça önemi± 

noksan t·st±hdamın ve aşırı kapasitelerin yaratılması zorunlu ola­

bilir •. 

Tersine ±st±hdam oranının yüksek düzeyde gerçeldeşt±r±lmest·, yük~ 

sek enflasyon ora.nıyla b±rl±kte gerçeldeşmesin:t' gerekt±reb±I:tr. 

Phil±ps Eğr±s±yle açıktanan bu' durum, para politt·kasının tam :ts;.. 

t±hdam v·e fi-yat i~st±kran amaçlarının aynı anda gerçekleşt±r±Ime­

s:i:h±h zorluğuna t·şaret etmektedir. !şte bu· zıtTık neden:ey-Ie, önce­

lik fi-yat t·st±krarına verilirse ekonomide i:şs±z-I±k artmakta, :ts .... . 
t±hdama öncelik veril±rs·e bu' kez de fi-yatlar yükselmektedir. 

Bu söylenenler sadece kısa dönem ±Ç±h geçerlidir •. Özeii±kie, Fried­

man tarafından uzun dönemde' dogai iŞs±ziik oranınJ.:n, enflasyon 

oranıyla ±lişıct:sinih olmadığ;:L vu.rgu.Ianmaktadır •. 

Ancak, uzun dönemder ıiımiı b±r enflasyonun istihdam ±;ç·±n yara:rl:t' · 

olacağı düşünülmekt.ed±:r (li)'. 

D±"ğer yandan, ü·c·ret artışiannın prodüktiVi4ie art:ı;şları­

nın üzer±hde olmas:r..nın enflasyona yol açmasJ. dikkate ail.naTak, aiJ.­

nacak t·şgücü· ver±tnl±Iiğ±h± artırıcı öb.Tem:ler amaç çat:ı:şmas:tnı ha­

f±fletecekti·r. 

2) Fiyat. !stikrarı· ve Ekonomik Büyü'me 

HızlJ. ekonomik büyümen±b sağlanması :tç:tn mutlak fi-yatt 

±st±krannın zonm.ı:uıuğunu yönünden çok az- kanıt vardır. Oysa, b:J:r­

çok araştırma ılı.mlı bir enflasyonun ekonomik buyUrneye zarar değfl, 

yarar sağladJ.ğını göstermt·şt±r (12). 

(ll) PAF.A:SIZ, s. 3. 

(12) a.g.e., s.3. 
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3) P'..ızlı Ekonomt·k Büyüme, Tam İst±hdam ve Ödemeler B±lançosu 

Denge s± 

Ilımlı ftyat artışları ±Çinde sağlanan b±r ekonomt·k b~rU_ 

me tthaJ.at taJ.eb±n± yüksel ttr. E?~er, sözkonusu olan ülke btr de 

geltşmekte olan ülk~rse, ekonomtk kalkınma büyük ölçUde mak±ne, 

teçh±zat, hammadde ve yedek parça ithalatını gerektt.rdt'ğfnden, öde­

meler bi"Iançosu dengesinm sağlanması petrol g±ô±' yeralt:r.: veya yer- . 

üstü· keynaklarına sahtp olmadıkça olanaksızdır (13) •. 

B-BİRBİRD~:t TAMAML.ıW AU AMAÇLAR 

Bazı para pol'±t±kası amaçları b±rbt·r:tn:t tamamieyab±Ifr •. 

ö:rneğ±h, ftyat ±st±kran: ödemel.er b±lançosu dengesthii:ı sağlanmasın­

da yard.ımcJ:. ol'ab±I±r. Burada şunu~ bel±rtmek gereıctr. Enflasyonun 

ödemal'er b±lançosunu kötüieşt±rec·eğt· ga:ra.nt±d±r •. Ancak, fi-yat :ts-­

t±krarının mutlaka ödemeler btlançosunu dengeye get.±receğ:t açık 

değ±ld±r. Çühkii1 ödemeler btla.nçosu dengest· yabancı ülkelerdeki· 

enflasyon oranına veya bu ülkelertn sözkonusu· ülke mailarına olan 

talepie'rindek:t" değtşmelere de bağlıdır (14 ). 

c;... BİReİEİNİ DESTEKLEYEN AMAÇLAR 

Bazı amaçlar b±rb±rint destekleyeb±Itr. örrıeğ:tn, n±ha±· 

amaç ekonomik büyüine ve tam tst±hdamJ. t·çeren, m±Iıt· gel±rüı en üst 

düzeye çıkarılması ts-e ve bunun yanında fi-yat t·st±krann:tn gt·rt._ 

Şiinetlere güven sağlayarak ekonom±k büyümeyt· teşv±k edeceğt· düşü­

ntnüyorsa;, bu durumda fiyat t·st±1rrar:ı:.nın ekonomtk büyümeye 

(1.3) PAEASIZ, s.4. 

(14) a.g.e., s.4. 
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yardım edeceği± dü_şünc:esi geçerli olacaktır. 

Tersine, e?2;er enflasyonun ekonomik büyüı1ey ± teşv±1r etti,sine i"na,... 

nılıyorsa1 pu durllmda fi-yat ±stikrannl.n ekonomik bUyUrneyle ters 

:lUştUğiine ±nanılacaklil.r. Aslında, daha önceki. ±ki amacın birbir­

ler:L-yle çatıştığınl. söyledik. 

Ancak, bu bir inanış sorunudur. 1X>layısıyla bunlar arasında bii' 

seçim yapmaktansa " optimum enflasyon oranını " beliriemek 

gerekir (15). 

III- PAHA POL!T!KASDnr ABAÇLAP.I 

Para politikası araçlarını genel ve özel olarak fk:t' 

grupta ±hceleyeb±lir-J:z:. 

1;-PAR..o\ POiı!T!KASIND: GIDTE!i APı.AÇiı-ARI 

Uygulamada, üç öneml± araç vardır •. Bunlar: açık pi-yasa 

tşleml.e·r±; iskonto mekan±zmas:r. ve karşılik o ranların dak±- de·ğ±'ş­

melerd±r •. 

A- AÇIK P! YASA !ŞLEMtER! 

Açık Pi'1as.a işle.ml.er±, oe·Il± koşullar altında· aktif 

para ve s:e:rroıa:ye pi-yasa.Iarına sah±p ülkel.e.ritı veya geliŞmekte olan 

bir çok ülkelerin merkez~ b.ankaılaırı tarafJ.;ndan uygu1anma.ıcta;dl.r(I6). 

Keynes. taıraıfında:n dü'ştmii"Ien, para miktarı ±le fa±z oranlan ara­

sındaki ilişki' o1mıasay·dı, merkez: bankasının açık piyasa ±ş1emlerf 

yapmasına :tmkan kaimazdJ.; .. Nitekim, merkez bankasının istediği 

(15) PABASIZ, s.5- 6 •. 

(16) Peter F A1lSEK ( Çev .. BJ.za KANTilLLER ) , Y abarıc:ı. Memleketlerde 

Merkez Bankacılığı, Ankara, 1961, s:. 7. 
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anda senet alabilmesi, senetierin fi~atlarını b~raz·yükseitmek 

sureti-yle mümkün olur (1 7). 

Faiz haddinin, kredi. arz ve talebüıe göre oluştu·ğll: ülke­

lerde, hazine bonolan ±le :tlg:tli. açık ptyasa :tşlemlert· fat·z hadd:t­

n±· de etkiler. Haz±ne bonoların:tn satışında fat·z hadd:t· yUkseı:t·r, 

haz:tne· bonolannın devletçe ger:I: alınmasında :t·se düşer. Çünkü, b±:... 

r±nc± ±şlemde bankaların kred±· arzında daralma, t·k±nct· ±Şiemde fse 

yükselme olacaktır. 

rJ zun vadeli' tahvil ±hracı' sa.ney ±leşmi'Ş ülkelerde fai·z hadleri-n±: 

etk±lemek amac:tyla kullanılır. Az geı:t·şm:tş ülkelerde :t·se bütçe açı_ 

ğının finansmanında kullanılır ve bu: haJ.i;rle bütçe uy·gu:Iamasın:tn 

b±r aracı haline dönüŞür (18). 

B- REESKONT. POL!T!ICASI 

· Reeskont politikası, d±:ğer araçlar ±le b±'rl±kte uygu-lan­

maktadır. Neden:t ±se, bunun pasif' bir rol oynamasıd:tr. Merkez Ban­

kas-ı reeskont pol±t±kasıyla-, beklemekle yet:theb:tl:tl', ±skonto hadd:i;... 

n±: caz:tp haie get±reb:tlir, fakat iskonto edilecek senetierin ha;cm:t­

n:t· arzu· etti·ğt· se~ede tutamaz (19}~ 

!kt±sa.tçıların çoğu, reeskont ora:nın:tn kon jonktü·r devreier±b:e karşı 

±deal 'Qir silah ol'duğu kanı sındadırl'ar. 

(I7) zey;,at HAT!PO<lro, !tfu.asır Para Teor:tleri·, !stanbu:t, 1955, s.270. 

(18) Vural: SAVAŞ; !kti·sat Pol:tt:tkas:tna Girt·ş; !stanbul:, 1978', s-.276. 

(19) Paul SAMJELS01~ (' Çev. Dem±r DE1\tiTRGİL ), !kt±·sat, Ankara, 1965, 

s •. 352; Geoffrey CROVVTHEB, An Outline of Money, London, s.I89. 
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y al'nız bunlar, bu pol:t't±ka aracının tam zamanında ve yete·r ölçüde 

ku.Ilanılmadığını ±ler± sürerier. Buna karşılık. reeskont pol":tt:t· -

kasının enflasyona karşı etktl± olmadığı konusunda da artan bir 

kanı vardır (20). 

ÇUnkff, fi-yatların g±tt:tkçe- y-Uksel"d±ğin± gören ±ş, adaıniarı, öiieye,... 

crekTer:t' fa:tz yüksel:se Ml'e ±şJl.er:tn± genişietmek :tç:tn hergUn biraz· 

daha~ fazla kred± :t·ste·mztnde bulunmakta kuşku, gö-stEmneyece-kierd:tl:-(21). 

Fa±z hadler:t·, ±ler± sanay ± Ulkeler:tnde· ödünç ver±Ie·b:tl:t·r 

fonların ar.z ve: ta.Ieb:tne bağlı olduğu haLde, reeskont hadl·e.r:t Me·ı­

ke~z. Baınkaları taır~ından te=ab:tt ed:tl:tr •. Az- ge1:tşm:tş-~ ülkelerdaı :tse:, 

genel:I:tlde hem fa±z heııı d·e reeskont hadd:t hüküme:t ( ve- onuı:ı, adına 

Merrke.z. Bankalan ). kontmıu· aı·tındadır. DJ!ayısıyJLa sanay±: ül.ke­

l'er:tnde 1\fe,rk:ez :Bankasının reeskont :P.adl:e-r±n:t: aı.llçal tıp· yükselltme-e:t; 

para va: se:r~e,: p±y asasını· de:rhaii. atk±lemez .. Bı g:tb:t· ü]h1'eTd& 

rEre·skont hadler±n:tn değ:tşt±r±]me:s:t, bankala;rın reeoskonta senet 

götürme: mey:tller:i:n&' gö-re:, doJJaylli "1.3' ge:cır.tltmel:t o:t:ır tarzda· e1ik±' ~ 

]ex:tn:t si:i:Odüxitr. ıwıun:t.aı beraber, bUtUn sanay :t· Ul:keie>r:trıde- :ırees,~ -

kont haıdl·er:t, ekonom::tn:tn " uyana:ı. tşacr:.-ett " kabu.I ed:tl":tr •. 

Az ge,l:tşmd:ş' ekonom:tıerde hamı fat:tz he:m de-· reeskont lia~d.d:t' hüldlme1i 

taratından taytn ed:tld:tğ:t' :t:ç:tn , bu tür değ:t·şmeier:tn e'konomd:k e-tk:t:...­

ra:r:tn±: daha çabu.k gösta:r&c:ağ:t: dü:şfinU]e:b±T:tr .. .Anaak, az gell±ŞJrt"ı]~ 

ekonom±lerde monopor ve: a:pe:kill'aey-on a:ğ:tl:tme-r:tn:tn c;.ok k.ııvıvetl:t· 

(20)\ E:t~TZ!G, s •. 277. 

(21!.) Btrs:tm l'JSTtlırEL. Makro E'lronom:t:, Ankara, 1967, a· •. I42 •. 
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ol·:nc...:sı. faiz ve reeslront haoller:I:n·lelü a;<r arla~aların "ct·l:li!'ve 

11 önernl:I:" araçlar olınasın:L engeller ( 22). 

Zorunlu k:ı,rşılıklar, bankalar :I:ç:tn b.ir çeşit genel kos­

tektir. T:\v:er, ban:mlar mevduatıara karşı rezerv tutarlarsa, bu 

durumun banLaların l:I:k:i:ditesini yüksel tece}1;i ve mevd.ua:t sah±p­

Ier:i:nin fonlarının emin olacağı yönünde bir inanç vardır •. Ancak. 

örneG;:!:n %15 gib:I: bir karşılık oranı sözkonusu sonuçların seelan­

ması için yeterli .J.e:~:ildir. Bu gUvenirl±k bir başka -yollg aa 

sağlanab:tlir. 

GU.nii.mUzde bankaların ~Jırclıldarı zorunlu karşılı'd.arın en ö:h:1e 

gelen işlevi, bir para arzı kontrol aracı olmasıdır. Merkez Barı.. 

kası, karşılık oranlarını deB;:I:ştirerek , bankaların ellerindeki' 

aş:ı.rı rezervler± ve b~rlece banka sisteminin kay d± para genişle­

mesini: .etk±ieyea±ı±r (23). 

1J PAF.A POLİTİKASI AF.AÇLAF.DTil:: BİRBİRİI'TE GÖRE fJSTfhJ VE G:E:P! T ÖFtl 

I) Aç.ık Piyasa !şlemleri-yle, ReeskOiı.t Politikası 

Açık pi-yasa işle~.Ier:l:nin reeskont pol:I:t:I:lcasına göre iiç 

büyük üstünlüf,ti vardır. 

i. Açık pi-yasa ±şlemleri çok daha güçlU.d.ur. T)ola:yısıyla parasal. 

taban üzerl:nde açık pi-yasa işlemlerinin değişt±r:I:c± etkisi, rees­

kont oranındaki değ:tşmelerin etkisinden daha bUyüktür. 

±±. Açık pi-yasa ±şlemleri daha esnekt:tr. 

±±±: •. Açık piyasa ±şlemleri daha kes:I:nd:tr. 

(2a) SAVAŞ, s.276-277. 

(23) PAPASIZ, s.l2. 
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Reeskont politikasından farklı olaral{ Merkez Ban~:;::ası, 

parasal tabanı açık :pi-yasa ±şlemleri-yle ±sted±lt:i: miktarda de~:işt±.:c 

reb±lir. Buna karşılık reeskont oranları, sa-lece ba.11kalaı"'l.n ödünç 

alma gitdülerini d.e~'!;±şt±rir .. ililayısıyla Merkez· Bankası, bankala­

rın ke:r.ıd.:i:s±nden ö:JU:nç alma arzularını ne kadar def_:±şt±rd±.Q.-1rı±· ..... ._ .. 

bilemez •. 

öte yarıdan, açık pi-yasa ±şlemler±n±n " beyan etk±s± " reeskont 

o ra.nlar:ı.nın değişmesinden dab.aazdır. 

:Reeskont oraı1larındak± değ±şmen±n, açık pi-yasa işlemlerine olan 

üstünlü~l ±se, arıında daha geniş coğrafi etkistn±n olmasıdır. 

Çünkü, açık pi-yasa ±şl.emlertn±n ilk etk:ts± öneml± para ve serıneye 

ptyasaı·arının bulunduğu yörelerde olur ( 24) • 

!) Re.eskont Pol±t:i:kasıyia, Karş:ı.lık Oranları 

±~- Karş:üık oranlarındaki: değ±.şme.n±n banka rezervler± üzer-.i:ndeıct: 

etk±s±, reeskont oranındaki değ±Şmeler:i:n etkisinden daha büyüktttr. 

±i·. Merkez Bankası açısından karşılık orar.ıTarındak±· değ±'şmen±n 

banka rezervlerini hang±: miktarda değ±'şt±·receğ± reeskont pol±t±-­

kası:cıa göre daha beltrlidir. 

±±±. öte yandan Merkez; :Sankam, bankaJ.:ar:m rezer'IF miktarında çok· 

küçük değişmeler yapmak eğ±l:i:tnindey se·, bu· durumda re:·eskont polit±.;.. 

ka:.s:ı:. karşıJLık politikasına göre daıha kesin sonuç verir. 

Genel olarak Me·rkez Bankalarının gözünde, rees:kont oran­

Iarı karşılıl\: oranlarındaki değiŞmelerden daha esne·ktir .. Bu go·rü-. 

şüh yanlış veya doğruluğu tartışmalı olmakla birlikte Merkez: 'Ean- · 

(24) PAP.ASIZ, s.l4. 
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kalarının duyarlılığı bu y önd.edtr. 

reeskont politikası gerek açık pi-yasa ±şlemleri, gerekse 

lcarşılık oranları politikalarından daha za:yıftır. Reeskont politi­

kası açık pi-yasa işlemlerinden d.aha az esnek, karşılık politika­

sından :tse daha esnektir (25). 

3) Açık Piyasa Işlemleriyle. Karşılık üreınıarı 

Konjonktür dalgal.anmalarına karşı, karş:ı:lık oranlanndaki 

değ:tşmele:r.tn açık piyasa tşlemler±tı.e göre ±ki trstUhlü'ğU vardır. 

i •. Karşılık o ranların dak± değiŞmenin coğrafi etkisi· tamdır ve 

anlamlı bir gecikme- sözkonusu olmaz. Oysa, açık pi-yasa iŞieınl.eri­

n±n etkisinin tüm üTkeye yayılması uzun zama.11 alab±l:tr. 

±:i:~ Eğe·r bankaların ellerinde, karşılık oranlarında yapılan ±nd±:.... 

r.tm sonucu aşırı nakit rezeni olursa:, bununla kredi ve mevduatla­

rını gen±şletmeye, açık pi-yasa işlemleT:i:ne· göre daha istekl.i.di~ 

ıer •. Banka kend±lig±nden tahv±ller±ni satmadıkça, Me:rkez- Bankası­

nın aç.ık pi-ya.sa satın aJ.ıml:arı banka içi-n, müşter±Ier-.tn mevduat­

larında b:i:r artış şeklinde görünür •. Ancak, bir bankanın bu; mevdu_ 

atların ne kad.ar olacaı];ını bilmesine de· olanak yoktur. 

Ayrıca, bankaların me-wduatlarında arıormal şişmeler olduğunda, 

her an bunun mu.d:i:lerce ge·r:i: ç:ek±1eb±l.eceğinden de· korkarlar. 

Ancak, burada karşılık oranlarının açık piyasa iŞlemie­

rine olan üstünlüğti ç.ok azdır., Çünkü, Merkez Bankası büyük aç·:tk 

pi-yasa alımlarıyi.a aradaki farkı kapatab±l±r. 

Açık pi-yasa iŞlemlerinin karşılık oranlarına olan üstün_ 

t25) PAP.ASIZ. s.l5. 
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lüğü :tse ş~rled:tr. 

:t. Karşılık oranlarındaki de[J;:i:şmeler, açık ptyasa :tşlemler± g:tb:t 

herhangi b:tr merkezde :tşleme konulrnaz. Dolayısıyla t:tcaret merke­

zinden uzaktak:t küçük bankalar, bu :tşlemden daha az etk:tlen:tr. 

:tl:. Karşılık oranları ellerinde aşırı rezervler± olsun olmasın tüm 

banka s:tstem:tn:t etk:tler. Dolayısıyla eller:tndek:t: aşırı rezervier.t" 

olmayan bankalar kred:tler:tn± azaltmak, tahv:tl satmak veya borçlan­

mak zorunda kalırlar •. T·ers:tne, eğer Me:r;".kez Bankası tahv±I satarsa, 

eliertnde aşırı rezerv olmeyan bankaların bunları satın almaları­

na gerek yoktur. Ancak, buı düşünce kısmen doğrudur. Çünkü, banka... 

nın müşter:tlert tab.v:tl satın alırsa: bankanın da mevduatları aza.Ia­

caktır. 

:t±::r::. Karşıiık oranlar:ı. kü'çük adımlarla değ:t:şt.:tr±lemez. 

Sonuç olarak şunlar sa:rieneb:ti.:tr. Para pol:tt.:tkası:mn genel 

araçlarının kullanımı, ülkeden ülkeye değ:tŞ:tkt.:tk göstermektedir. 

örneğin, ABD dl.şında b:t:r çok ülkede reeskont poi:tt:tkası, ABD'ye gÖ­

re daha öneml:td:tr. lJstel:tk gel:tşın.:tş veya az gei:tşnr.tş·· b:tr çok tn:ke­

de ve Türkiye' de, açık pi"yasa :t:şlemler:t· yapılmaktadır. 

Çünkü~ devl"e:t tahvtl:t piyasası çok zeyıf ve gel:tŞm:tş·· de~:tld.:t:r. 

Açık p:tyasa :tşlemler:tn:tn en i"y:t· yapıldı~ ülkeTer ABD, !ng:tltere ve 

Kanada' dır (26") • 

2- PARA POii!T!KASirnr ÖZEL .AB.AÇLAPJ: 

Geç:tc:t· C selekt:tf ) kontroı· aracı da den:tlen bu· tür araçla­

rın başlangıç etk:t·s:t· tüm ekonom± üzer:ttıde olmaz bazı · spes:tf'fk 

(26) PABASIZ, s.l6-. 
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·oiir asalarda hi s sed.iliro 
~ ,) 

:5zel araçlan şu şekilde sıraJ.~.: ab:i:l:I:r:I:z. 

i. Farı-;:J.ılaştırılmış reeskont oranları, 

ii. Ticari banka kredilerinin miktar, vade ve faiz oranları açı­

sından selektif kontrolü, 

±ı±:. Banl-{alar ve banka dl.Şl. maJ.± ara:cılara belli- miktarda devlet 

tahvil± haz:tne bonosu satın aJ.ma zo:ı::unluluğ unun getirilmesi~ 

iv. Füıa.nsal aracılann portf~Jle:rinin yeniden dUzenlenmest, 

v. Tiiketici kre·d±ler:I:nin kontrolü, 

vf. Hisse senedi ve tahvil aJ.ımına yönelik kredilerin kont:rolü, 

ıı±±: .. Nrerkez Bankasının moraJ. ta.kvi-y es±, 

vn±: .. Reklam ve: resm:t olm~ an öğtttle·r (27} .. 

Kalitatif kred± kontrolU uygulaması ve i'dares:t güÇtür(28). 

z±:ra, bu.' kredi kontrolun-ia, setiörler±h kredi: ±hti';iragl.arın:tn bil­

gi ve ±ler± gö'rü.şlülükle bel±rlenmes,f gerek:tr. Ancak o zaman, 

kalitatif kredi kontrol aJ.anında alınan te-dbi·rıer ı:n:i.:llf ekonor!l.f 

ig·in yararl1. s.onu.çlar mey da.naı getirirler. Seie·ktff k:re:di kont:roluı, 

toplam kred±: hacmine tes.ir ettiği. ö1çüde pa..ra politikasının bir 

aracı olur. 

(27) PARAS!Z, -~•-+.EJ~ 19. 

(28) İsınail rrU·P.K, Mai:lye Politikası, Amaçları ve Araçları, .ı\nkara, 

1967, s.95. 



BIRINCI BEŞYILLIK KALKINM.A: PL.ANI DÖNEMİNDE 

PARA POLİTİKASI 

I - PL.Al~ DÖ}TEM!NDE PARA: -KREDt POLİTİ'KA:SI HEDEF VE TEDB!RrıERt 

1963- 1967 yıllarını kapaeyan ±Ik beş yılirk pTa.nın ana 

±lke·s±, sosyal adalete dayanan yüksek b±~ gel±Şme hızının sağlan­

ması olarak tanimlanab±l±·r •. 

I. Plan d·evresinde nüfusun artış hızı gözönünde tutularak, yıllık 

%7. oranında b±r kalkınma fu.zına ulaşmak hedef oiara.k aiınmıştır. 

Bu oldukça yüksek b±r artış hızıdır. Ancak, ~t7'l±k artışın ±fade 

ett±ğ±· gel±şme sadece %4' dür. Çünkü·, nUfus· %3' e· yakın b±·r hızla 

artmaktadır. 

Eara ve maJ.i-ye pol±t±kaJ.arı, k~rnakiann tam olarak kul­

lanılmasına ve en :ty±· şek±lde tahs±s±ne engel olacak enflaayon±st 

defla.syon±·st eğ±l±mierin gel±şmesin:t' önleyecekt±r. Kamu yatırımla­

rı, verg±ler, borçlar, kamu teşebbüsler±n±n yaratacağı fonlar ve 

dış alemden sağlanacak k~ınaklarla enflasyon yaratmeya:ca'lr şek±Ide 

fi"D.anse ed±lecekt±r. 

Para ve kred± pol±tİkaları, özel sektör yatırımlarının gerçek kİşİ· 

ve müessese tasarrufları ±le f±nansmanı mümkün kılacak şek±1-



20 

de "'?ÜrUt~ilecekt±r (1). 
•J •. 

Plan çerçevesi içinde kre 11 r:ıüesseseler± ve kre'l± me]{a-

n±z~a.sının gel±şt±r.tlrnestne önem verilecek ve tasarruflar teşvik 

ed:I:lecekttr •. Para v.e serma;-;r e pi~i asası ihtt.y aç larını tatmtrıkar şe_ 

kil de karşıl~! aeak gerekli organizas:.,ronun kurulması sa[:larıacaktır. 

Kredi müesseseleri mevrut üretim kapasittsihin en tyi şekilde ımı­

lanıl;nasını m:Ltmkün kılma:{ üzere döner sermaye :thti-yaçlarını karşı-

la;J aca:;: duruma ge-tiril.ecekt:I:r ( 2). 

Plan ı da kredi müesseseleri ile· ilgili' tedbirler ş0'y'le 

b.el.irt:i:lmektedir ( 3) •. 

1) Bankaların lik±dite durumla:r:ı.n tehl±ke~ye sokacak kre·:li ve plaS­

manJLara gitm.es.ini onley ±C:i' tedbirler alınacaktır. 

2) Bankal.ar.ı.n alacaklarını daha k:ı.sa sürede· ve kol~rlıkla ta.hsfl 

edebilmeleri ±Çin mevzuatta gerekli· de,r;i'şikli1der yapılaca..lrtır .. 

3) Karşılıklar politikasının fi'Y at ve konjonktür hedefle·rihe uy·gnn 

bir şekilde düzenlenmesi sağlanacaktır •. 

4) Kredi müesseselerthin sabit masraflarının kısıl.ması ve bu, suret­

le mevduat faizi ±le kred:i: faizi arasında.'!{±. büyük farJ:a.n azal tıl­

ması ±ç±n tedbirler alınacaktır. 

5) Yeni yatırım bankaları kurulacak ve bunl.a.r sağlanı keynaklarla 

t.e.çh±z edilecektir •. 

Plan ı da gel.:tşmen±n n± sb± bir fi'y at ±·stikrarı ±·çinde sağ-

(1) T'. c. EaşbakanTık Uevlet Planlama T'eşk±latı, Bi.rinc:t Beş'! ıllJ.k .. 

Kalkınma Planı, Ankara, 1963~ s.84., 

(2) a.g.e., s~501. 

(3) a.g~e., s.502~ 
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lanab±lnes:I: İÇİn aşa{5;ıda be1İrt±len tedb:l:rlerİn alınrnası gerekt±r~±­

ne ±şaret ed:tlmektedİr (4). 

:Bütçe aç.ıldarıma meydan verİlmemelc üzere vergİler arttırılacak, 

kar.:ıu carİ gİc1erler± asgarİ sevi;refl.e tutularal-~: kamu tas::ı.rrufları 

arttırılacaldır, Ikt±sadİ Devlet Te.şekktiller:l:ntn ( !DT ) reorga-
... 

n±zasyonu ±le e.ar-.i: masrafları azaJ. tılıp, karları ve b~,rlece tasar­

ruf ;.raratma olanakları gen:I:şlet±lm±ş- olaeaktır .. 

D±ğer yönden, özel tasarrufları teşv±k etmek ttzere btr 

serm~re pi~rasası kurulmasının gereğ± de Plan'da bel±rt±lm:tşt:I:r • 

.Anc.ak, bu pi'y asanın hemen gel±şmes± sö·z konusu olarney acaC:ına göre, 

ö'zei.. yatırımların finansman ±hti-yacı ı:Ftr:rkiye: Sanay:I: "!.atırım Bank~ 

sı g±'b± uzun 11adel:t yatırım kredt1er± veren b~ka.ların say.ısı ve 

bu bankaların eller±ndek:t fonlan arttırmak sureti-yle g:tder±le!ce·k-
~ -··~ '· 

t:tr •. Bu t±p bankaların ku:ru:l.ması:Jla t±<:::aret bankalar'inıri saneyf 

yatırmlarına :t·şt:I:rak zorunluluğu ortadan kaJ.kacak ve böylece, 

hem bu bankaların l:tlctd:l:.te durumları bozulmamış' olacak1 hem de 

±şletmeler±n don er sermqı.J e :thti"Y açıarını karşıl~;r acak kısa vadelf 

kred:I: kı~ynakları serbes-t kalacaktır. 

Ayrıca Plan • da, kredilerin dagılı~nı trzerinde durulnnış. 

opt:l:mum. dağılımı öngörüimüştür. :BUnun tçin gerek.Lt tedo±rler 

şunlardır ( 5}. 

ll Fa±z poltt:tkasl. kalkınan ekonomİnin ihti-yaçlarına uyacak bfç·:tm-

de yöhet±lecektj:r. 

(4) a.g.e., s~502. 

(5) a.g.e., s.502. 
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2 ) Farklı ihti;r açları karşılayacak çeşitli kre'İiler, ekonomimizin 

ihti-yaçları için yeterli şe.k±lde sağlanacah:tır •. 

3) Selektif kredi: politikası güdUlecek ve bu amaçla Merkez Banka_ 

sı reeskont plafonları 71 anında, fa.:tz hacUer:t de bu politikanın 

araçları olarak kullanılacaktır. 

funun yanında konut kred±ler±n:tn kısılması1 açılacak· ko­

nut kred:tler:tn:tn :tse, lüks :tnşaıat yerine sosyal konut inşaatına 

y0neltilme·s:t:. gereld:tl±ğ:t bel:trt:tlm±şt±r. Konut kred:tler±n:tn la.sıl-

masının ekonominin ~rna.klarının konut y at:ı.rıın.larından sa:ney f 

yatırımıarına karmasında rol oyn~acağı umulmakta.d.ır .. Fakat, konut: 

ihti-yacının Tttrıctye 1 de çok öiıeml± b±r problem teşk±l etme·s±· ve 

k0nut ±nşaaıtJLn:tn ki.sılmas:ı:. hal.±nde ve sadece b±'r tedbtr sonurunda 

C5zeı tas.ar:ı:ufların san8l\T ± yatırr:mlar.ı.na kav a~ın· yolunda Plan' da u u -~~ 

ye;r alan iddialan ştipheyle· karşılamak gereki·r (6}. 

Dikkat ed:tl±rse, I •. Plan' da- enflasyona man±· oTacak ted­

b±r!.e:r sadece genel hatlarıyla tespit. edilmfş bulunmaktadır •. M±1lt· 

gel±r, bütçe giderler±~ car:t kamu har<>!amal.a.rı, kamu yatırımları, 

özel tüketim, özel yatırım, ±hracat, ±thalat, d:ıış·yard:ı:m gfb± ka­

:temJ.e·r hakk:ı.ndaı beş· yıllık m±ktar hedefler±· gö·sterJ:lf:rken , para 

va· kredi po]it±kası, yatırımıann finansmanı ve özell±'kle banka:­

l.arın l±k±d±te durumları kesin bir nıodel.e. bağlanmam:ı.ş ve m±'kta:r 

hedefi.e:rt· be]L±rlenmem:tştir. 

TUrki-y et1e 1963- 1967 yıllarında uygulanan para politikası-

(6) Mükerrem H!Ç, Para Teor:ts±, !stanbul, 1982, s. 530. 
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n:ın :tncelenmes:t, karş:ı..laştırılmalı b±r i"!lceleme olaca~·:-tır. Plcı.n 

ve yıllık prograr.ılarda uygu.lanması öneörjlen para pol:tt:tkası ele 

alınıp gerçek uygulama ±le karşılaştırılacak ve öneörnerı ±le u;r­

gulama arasındak:t uyuşmalar ve sapmalar tesb±t edtlecekt:tr. 

Türki'ye 'n±n I. Plan döneminde u.;r guladığı pol.:tt:tka:nın ba­

şarılı olup olmadığı, böyle·ce uyuşmaların yada sa;_:ımaların kant:tta­

t±f ağırlığı :tle kend±l±ğ±nd.en tesb±t ed±lecekt:tr •. Buna göre, i'nc·e-

lemem±zde Plan' da ö:hgörtl.len amaçların ve kullanılması öngörülen 

r araçların tartışmas:ı. yapılmayacaktır. !ncelenecek olan sadece. 
1 

öngörülen amaçlara ulaşılıp uıaşılmadığıdır. 

ôrne·ğ:tn, nnıtlak fiyat ±stikrarı sağlam~ı öngören b:i:r para pol±t±­

kasının ekonom±k kalkınmayönünden yararlı olup olmadığın:ım tar­

tışması y apılmay acakt:tr. Oy sa, % 2-3 oranında, ılımlı sı:cy-ılab±le­

G:.ek b±r enflasyonun az gel.±şm±ş b:i:r ülke ±ç±n hem fey dal.ı hem de 

ö:hl.eneme·z olduğu hususunda ±handır:ı.:c:ı.lık dere:ces.±· h±Q- de düşük 

olmayan f:tlttr ve öme·kle.r vardır (7). Fakat bu t±p b:t·r tart:ı.şm~a 

g:t·rmek, Planın tüm yap:t.sının tartışmasını ge·rekt:t'r±r, bu ±se 

Tez:i:mizin sınırlarını aşar. 

nk Plan döneminde uy gula:nacak para poi±t±kası kal)anma 

p1an:ı.nda global b±r şek±lde tanımlandığı ±<;±n, kant.:ttat±f b:t:r fn­

aeıe.me. baık:ı;ınından eiverişlİ. değ±ld±r. Bu bakımdan ve para poltt±­

kas:ı.nın daha çok k:Lsa dönem1± b±r planlama aracı olarak kabul ed±l­

me-s±nden do1ey:ı:. yıllık programlardan ;rararıanmak zorunluluğu değ_ 

(7) !'zrzet Ar DD~, Para Pol±t±kas:ı.nın Teor±HJT önü ve Anal±z Model±, 

Ankara, 1968, s.185. 
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muştur. YılTık programlarda yer alan para pol"1:t:tkası daha kes:tn 

ve:. kant:tta t:tf olarak :tfade ed:tlm:tşt:tr. 

!ncele•ı:ıe:n±z:t yıllar :tt:tbari-yle yapmak ve. bunu programlara ı'iayan­

dırma~ b:t·r başka ba1a.mdan :l.a zorunludur. Bu tae·, 'Plan devre-st' 

tçtndelct her. yılın, ayrı özeii:tkl·er gösternıes±· vee bl ö~eli:tkler:tn 

ge:rekt:trd:t,ğ:t para polL±t:tkasının he-r y~l :tç:tn değ:t·ş:tk olmaısın:tn 

yanın da. uygu.l&IIJSj da httlr yıll. de:ğ:tştk oıuuş~ bazı· y:t!]aır programa 

uy:u.lmuş-; bazı yıl!.aır :tse bü:yük sapmallar gösterm:tşt:tr. 

T ıiiaır :tttbar:tyle yapı].an "<Stı:görülen" :ı:ı·e: Uygulanan" para 

pol:tt:tka·sı kıyaslamaısı :tÇin gerekJl:t· vem:tl.e-r şunl'ardır: 

lL) Gay-r:t· Saf± M:t]I± Ha~s:ı.:ta C GSM:lf ) 'dak:t: gerçe·k yüksel:tş :ıakanıina­

rıı.. Bl , paranın tecdaıw:t. sürat±: salttit vars.au:ür.dı:ğlında para arzın-. 

da' yapıl.tnasl.' ga-r&k11:' artışı gCS'ste:rıne=kte:d:tr •. 

2) Para arm. rakamilımn .. Bl.f paranın tedam.taı aümt:trı:tn sab:tt: ııar -·· 

say:U~&sı liaT:tnda GSMH' dalct gEll'lÇek ar.tı:ş:a uygun par.s arzının te­

m±n ed:tll:tp &d:t]me=dtğm:t: göste:rme·kte:d:tr •. 

3) Pa-ranın ts·davül sitratm:t: göste:-ren değem!'am, paraı arzının car.t· 

f:tyat]ariaı GSMFf' y~ bb1lünmes±y:D.e: eı:dtl' ed:tl!mekte olup, GSMH"' da.k:t· 

geırçe:k ar.t:ışa uygun para· arzının n& oıması gare·kt:t~:t: Eıusnsunda 

g 5a:targe:d:t r. 

4) Bankalaırdak:t meVidu.art rakamitar.ı.., Bı: para arZJ:mn o]uşunnn:da at­

k:tl:t ol:arı unsurlardan, kay:d:t paranın kayn~ndak:t' değtş:tkl.:tkle:r.t 

g<:>ateDDekted:tr •. 

5) Jle.rkez Bankası kred:tier:t. Bı; para: arzının d:t~e,r öııemı·:ı:· kaynağ'l.ll 

da.k:t: de~:tş:tkl:tkle:r:t: gösterme,kted:tr. 

6) Ean~ k~Eld:tler:t: rakamil'arı.. 

7) f:tyatl'a.r ge-nel' sr.~~tyestndek:t de-ğ±.'Şlne:Ier. Bı· :ı:·se, para poi:tt:tka.. 



sının başarıl:ı. olup ol..madığının gösterges:td:tr. 

Taıbl'o :ı: 1 de, ]96;- 1.967 yılları arasında paranın te-davüi sUrat:tn­

dek:t de:ğ:tşıneler göster.tim:tşt:tr. Bırada paTa arzının :tk:t tü·rıü ta­

nım:ı.na (8) uygun olarak ±k:t tadaviil sttrat:t hesap]anrnışolup, yıi­

JJa:r :tt:tbar±yle :tncel..em.em:tz~ie bunların sadece para arzının dar 

tanımlanmasına ( M') uygun, paranın tedavtr aüratıt· (.V') ku1J.:anı­

JJaıcaktır. 

Tablo 2 'de, GSMH" dak:t gerçek artışl'a paTanın dar tanımlanan arzın-­

daJd:: w· tedavüi sürat:tndek:t değ :t.şmeıer ve yıllik ortalama artış­

lar C9) göster:timtş·· ve· bunl'arın f:tyatl'ar gener sevtyes:t u·ze-r:tndekt: 

e"tk:tler:t teab:tt ed:tind:şt:tr. 

T'aıbro ; 'de-. pa;ra aırzı; Tabı·o 4' de, MEmrkCil'z ~ankası kre-d:tl.ert, Tab­

l!o 5"' de~ Banka. kred:tl'a-r:t, Tabl'o 6' da· :Bankaı·ardak:t mevduatın yıı­

I'aır :tt:tba;zo:ty1a aeyr:t tesb:tt ed:tı·m:tşt:tr. 

TABriO :]: 

GSMH -PARA ARZI- PARANIN TETIA:vtlL stt'BAT! 

1962 1'963 1"964 1965 :t966 !967 

GSVH 

aart· f:tYat 
C M:tlyon TL •. ) 60301: 69024 7 4198 80020 93578 :rro3g96-

{'8}' Para aırzımn dar tanımı, te:da-vü!Ldek:t para, Verke·z· Bankasındak:t'· 

ae-rbe·st v8ides:tz me:vduaıt vee t:tc.ar:t· me:vduatı :tç:tna-· alır• Para 

arzının gen:tş-- tanımında :tae:-, dar. tanıma vades:tz: tasarruf ınev.-

duatı da da.h±:r ed:tl:tr. ,_,.,., 

( 9) Ortalama. a:rtışl'ar, b:tleş:tk fa.:tz esasına göre ya.p:ı.lmıştır. 
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Y ıl"l.ık A~tış ll4.5 7.5 7.8 !6.9 IT. I 

Endelts l.OO ]07 Il6 I'36 I51 

Para Arzı {M' ) 

(Milyon TTI. ) 6477 6925 8065 8906 1:0'370 1:2292 

Y ıllık Artı Ş' 6 •. 9 l6 .. 5 I0.4 ·].6 .. 4 ].8~5 

Endeks ı:oo lll6 1.'29 150 1:78' 

Para A:rzı (M") 

( M:tl'yon TT.i ... ) !.0964 ]21:67 1'3999 1.64'34 1:9780 22682 

"'! ıllık Artı ş-, n .. o Jlş·~- ]:"];..4 20.,4 ]4.7 

En.deks- 1.00 ]]L5 I35 Jl'6'3 186 

Paranın tedavül 

süraıt:t: V' 9 •. 97 9.20 8 •. 98 9 •. 02 8 .. 46 

Paranın tedaw:r· 

sürat:t: V'' 5 .. 67 5 •. '30 4' .. 87 4 .. 7'3 4 .. 58 

K~nak: JI) GSMH rakamları, Türki-ye M:tll:t Gel:tr:t, Istat:tst:tk·En·s:.­

t:ttüSU: y ayınllarında.n, 

GSMH 

2) Para arz:L rakaml'arı, ~ •. c •. Merkez Bankası A'yiık BU1ten­

~er:tnden aillınmıştır. 

T:AEIJO: 2 

GSMH - PARA A:RZI - TEDAVfJL SO'RATt - F!f· ATiiA:R 

I962 196'3 I-964' 1:965'" 1:966,, X967' 

I96] fi;rat. 

( M:t!yon TL. ) 5715'3 6!527' 64545 6746'6' 74'382 78888 



l :ıllık Artı ş 

Endeks 

Paxa Arzı ( M' ) 

(M±lyon TL. ) 

Y ıl:t:ı.k Artış· 

E'ndeks· 
~ 

Paranın tedavü.l 

sü":rat±: v• 
Yıllık ort. 

f:tyat ımrtışı % 
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7 •. 7 

lL OO 

6477' 6925 

ıoo 

9 •. 9T 

4 .. 9 

105" 

8065 

16 .. 5 

]16 

9'.,20 

O.T 

4 .. 5 

no 

8906 

JL0.4 

129 

8 .. 98 

]:0.3 

12I 

10370 

I50 

9 .. 02 

6.1. 

128 

12292 

]8.5 

178 

Kaynak: !) GsMH· r.akamları, TUrki-ye M±ll::t Ge-Jl:tr:t, I'stat:tst±k E'ns -:­

t±tüsü yayınrarında.n, 

2) P~a arzı rakamları, T. C;.. Me:rke:z Eankas:D Aylık :BUl ten­

l.er:tnden, 

}J Yıllık ortalama fi-yat artışları, Dev:ı·et Pl.aniama Teş·­

k:tlatı p:rograml~arından ail..ınmıştır. 

T:A:BWO: 3 

PAP.A ARZI ( M±Iy on· TL. ) 

1963 ].964 !965 1966" !96/ 

E±Jlf:t±ı ted. 

banlmot ve:: ufakiık 4926 5835 6326 7164 8714 

:Banlmot 4772 5064 61/4 6990 8513 

UfakJlık ]54 1.71 152 174 201" 

Kayd± pa~ra 1999 2230 2580 3206 3578' 
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Ean kaılardak± 

vades±z t±c. meı.r. I805 2207 2555 3l81 3562 

T •. C. Me:r •. B·. da 

v.ades±z ser b •. mev .. :!94 23 25 25 1:6 

Para Arzı (M') 6925' 8065 8906 10370 12292 

Vades±z tas. m ev;. 5242 593 4 7528 9410 !0390 

Para. ArzJ. t N" ) ].2167 l..j999 16434 1:9780 22682 

Kay.naık: T'.,C'. Merke:z BankasJ. Raporı·arı: ( JL963- JL967 )' 

T'AEr.iO: 4 

MERKEZ BANKASI KRE"DnE'R! t Y:±Jlyon T"L·. ) 

l..963 1:964 1965 1966 196(' 

I- Maı.T± Amaçi:ı.; KrEr· •. 81:3 ll7'3 I794 213 2 2630 

I •.. Haztna 740 1055 1589 I89'6 2361 

K:Us~ vade.l± av,ans 392 6~03 :.U36 1438 JL'95I 

Haz±ne: bonoı:aır:ı.. 348 348 348" 348 348 

AitJ.n üze-. s.v.ans. 1:04 1:05 no 62 

·2 •. Ean. Tas. Fonu., 73 ll .B 205 236' 269 

II- Eko. Amaç ll ı Kre. 2338 296.7 2871 4539 6146 

ı .. özei. Sekt<m· ]..286 1.617 159? 2585 - 3784 

Ihracat k :re. 412 783 467 1174 1.409 

S"anay± k:re .. 1.34 223 273 331 724 

Küç.ük san •. e·s •. 44 73 142 225· 314 

T'ar.ı.m k:ıreo •. 362 2U8 480 594 1035 

T:tea.r± kre. 334 330 233 26]. 302 
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2. !kt±sad± Dev. Teş. 977 1015 85'3 12'31 1612 

TMO 868 856 569 797 1008 

Şeker Şirket± 109 159 284 4'34 604 

'3. Kaıtma büt •. ±da •. Tekel 75 '3'35 423 72'3 750 

TO EL AM 3151 4140 4665 6671 8776 

Ka.:vnaln T .. a. Me-rkez Bankas:t Raporlan ( 196'3- 1967 ) 

TAEriO: 5 

196'3 1964 1965 

I- Mali Ainaıç!ı Kre'• 1221 1'324 141'0 

I .•. Gen •. Bü't. !daı •. · 1:59 149' 1"64 

2. Ka:t •. Büt. İda. 8 2 2 

'3. Mahallt İda. 1054 l.Jl7'3 1244 

II- Eko •. Amaıç,Iı Kre·.. 1:0665. 1.21.20 14690 

ı. özel. Se-ktör 10161 1.:148'3 1.'35"61' 

a •. Muhtei±t k:rıe. 5872 62'32 7792 

b •. !ht:t:saıs kre., 4289 5251" 5769 

K"ü'çük san •. es. 202 24 7 '3Jl2 

Taırım k:ıre.. 2408 2991· '3206 

Sanay:t kre. '385 485. 59) 

Konut ±nş;. kre. 1.294 1528 1658 

2 •. !kt:tsad.:t Dev. Teş• 504 637 · 1129 

TOPiiA.\f 11886 13444 T6100 

1966 1967 

1'504 Jt4I'3 

220 1"08'' 

]. 1 

1.'28'3 1 '304 

].'8687 . 2195"5-

17617 20591 

1'0074 Il554 

75"43 CJ0'37. 

427' 585' 

45;1:' 555! 

8Jl7 I043 

1:768 1:858 

1070 1'364 

20191.' 2jj68 

Klalfnak: T.C .. Me·rkez :Bankası Raporl:an ( I963- 1967 ) 



Mevduat Top. 

Va:des±z 

Va;del± 

Vadesiz 

'Fa:sarru! me:v::. 

Vade·s±z 

Va:del± 

----------

30 

TABLO: 6 

BANKALARDAKİ ~!FJ"vill AT (M±lyon TL. ) 

1963 

]0516 

8443 

2073 

1898 

1396 

502 

20:t5· 

1'805 

2].0 

6603 

5242 

]36] 

1964 1965 1966 

12010 14782 :!8486 

9676 1161'9 14241 

2334 3163 ' 4245 

2071 2048 2233 

1535 1536 1650 

536 512 583 

2422 2913 3640 

2207' 25"55- 3l:8I 

215 358 459' 

75.17 982I I26I3 

5934 7528'- 9"41:0 

1583 2293 3203 

1967 

2101.5 

15931 

5084 

2644 

I979 

667 

4027 

356"2 

46?" 

14344 

10390 

3954 

K~nak: T' •. C:" .. Me-rk&z :Baınlms:ı.· Raporian ( '1963- 1967 ). 

1- 196 3 l I!i.INTIA PARA' VE KRBTIİ 
ı 

ı 
I963 yıJ.ında ±zlenm~s:t gereken para ve kre:d± pol±t±kası, 

ı 

an~ hatlarıyla 1963 yılı pr{>gramında şöyle· bel±:rıt±Im±·şttr (I"O). 

1.962 yıi.ındaı ekonomltk göstergeler±n ort~a koyduğu, enflas-­

yon±st g±dİŞ± önlemek İçİn , 1962 yılı bUtçes±n±n 500 m±lyon c:tva-

(]LO) T •. C' .. Eaşbakanlık Devletı Planlama Te,şk:tlatı, l-963 Yl!lı Progra.. 
i 

_!!!.!, Ankara, I963, s.274l 275~. 
i 



rında..lct açJ.:ğının Merkez Baınkaısıncaı finanse ed:tlle:re·k nak:tt açığı har 

I :tn± al mar-naısı gerekmekte-d:tr. 1963 yılı bütçe uy guiarrıasın1a :tse, 

e.konom:tdek:t ge.n:tşleme göz önünde buiund.u:rularaık, öze.Il:tkle car:t mas­

ra;flarda etki:rt tasarruf tedb±rl'er:t alınacak ve Merl~ez Ban1msı: kay­

naldarına başvurma yalnız kısa v.adeii: nalctt ±htiyaçları t~i:n olacak­

tır. 

Me:r:kez Bankasının I962 yılında kredi: gen:t·şı-emesmi:· sağlar­

mak :tç:tn uy guiadığı pol:tt:tka, ekono m:tn:tn durgunluktan kurtulmaısında 

başaa:'J.lı olmuştur •. Jl.963 yıl'ı ±çi-nde, banka kred:tler:t hacnrt ııe· ban­

kal:arın "Merke·z Bankası :tle i:I:tşk::t]er:t ekonom±n:tn :tht:tyaç:tarına göre· 

düzenienec.ekt::tr v.e toplam kred:t hacmi:nde I mi:Iyar 200 m±lyon ı:t·ra­

lık b±r artış: öngörül'me:ktedi:r. Kre:d:t hacnı:tni: e.konom:tn:tn :tht:tyaçl~ 

rına, göre düzen.1emek ııe.' enfl'aS'IJOni:st taı~r:tkier:t bl':ılemek :tç:tn e:rdek:t· 

amaçlar gerekt±ğ:tnd.e. ge:c±kme:den kul'Ianılacal;:tır. U zun vad.ei± pl'anın, 

sektö:rrl'er bakımından hedefll.eri-ne: ulaşması :tç±n kat±·tati:f ve kant±~ 

tat:tf kre~d.:t· te-db:trlertne başvuruiacaktır •. Bu. arada, !'DT''yie, Tekel 

!dare.stn±b me:-ws:tml:±k aTım.ları doiayısıyiaı Merkez Banlmsı· koiaylık­

larından yararlanma-ya: deva!II! etmeleri gerekli: g5rüimelde beraber. bu 

kred:tleri:n amacına uygun kullanılması ve donmaması sağlanacaktı:r. 

Ek.onomi:dek:t enflasyoncu baskıyı önlemek :tçi-n 1963 yılı 

programında' pi-yasanın düzenlenmesi: ±le :tigtl:t tedbi:r,ul.er aşaığıdak:t· 

şe.k:i:lde bel±rt:tlm:tşt:i:r (ll). 

Aracıların makul olmayan fiyat artışiarını bnleınek :tç±n. özeil±k:Ie 

i:şletmeler:i:n, ±şletme kred:ts:t ±htiyaçları karşı]anacaktır •. .Ayrıca, 

(ll) a.g.e •. s.273. 



tarım alanında alım- sai;ırn yapan kamu teşebbüsler±n±n fi-yat pol± -

t±kası ve f±yat ~Jarlaına fonksi~ronlannın etk±n hale ge·t±r±lmestne 

ça.Iışılacaktır. J3u tedb±rler±n yanında. f±±l± tekellerin haksız f±.:.... 

yat artışları ötılenece·k, fiyatl'arın serbestçe pi-yasa şartlarına gô-
... 

re teşekkiil'ü ±mka:m. sağlanacaktır. 

Yukanda da değ±n±Id±~± g±b±, e ko no m:t duy ariılı k kazandı­

ğından I96'3 yıl'ı ±çinde fatz hadler± pol'tt±kası u·ze:rinde durulması 

gerekmektedir. 

Fa±z pol±tt:-ca-sının ana gawes±, tasarrun·ar ı teşv±k, kJre'dt· taJ:eple­

r.tn± ge.rçek sevtyede tutmak ve kredtler±n sektörl·er ve değt~ı:tk faa­

I':tye·t alanlan arasında dengeJl:t da'ğılıma.nı sağTamalt olacaktır .. 

D±ğer taraftan, 196'3 yılı tç±nde fatz· üze-rtndeıct· narhın ka1dınima_ 

sı :tç±n a.Ta.Ştırınalara başlanacaktır. Bu çaiışmaiarda kredt müessese .... 

JJertn±n para m.al:tyettn±n düşürülmest,. tasarrufların teşvtk± veo e·ko-. 

nom±n±n çeşttl± dallarımın kredi: ±hti"Ya·cının daha rasyonel yol'laı­

dan sağlanına;sı da göz önünde bu1undu:ru1a:caktır. 

Memle-kettm±zde, teşebbüsier±n uzun vade!± f±nansnıan ±ht±­

y acı, ö·zei tasarrufran harekete geçtrecek 'b±r sermaye· pi-yasası bu­

lunmaması yüzünden gare.ğ±· g±b± karşılanmamakta ve bl yü'zdem çok dr­

fa rasyonel: olmayan başvurulnıaıktadır. Bı: nedenre· e·konom±n:tn l:ıu· 

saha;dak± ±ht:tyacn.na· cevap verecek se-rmaye pi-yasasını diJzenie·mek üz-e­

re l:'ı.azıriaınım.ş oian kanun tasarısının 196'3 j'ıli ±Ç±nd~ kaınun1aşınası 

sağlanacaktır. Sermaye pi-yasasında yok:Iuğu· htssed:t1en orta ve, uzun 

v.adel't kr.ed± taıl.epier±h± karşıTayacak f±nansman ınilesseseTerin:tn kuo... 

ml ması gerekmektedir. Bundan dolayı. !M'' n±n f±nansman ±httyaıcl. 

±ç±n Devlet 'Yatırım Eankaısı kurul'ınası hakkın dak± kanun tasarıs:ı; ±le 

özeT sektör ±httyacını karşıl'aımak amacıyla Saneyt·Y atırım ve Kr&dt· 
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Pan~-::ası ve Pı~a;Jen Gel±şt:I:rme Bankası kurulması için yapılan çaJ:ış;.;.. 

maiar I:J63 yılı ±ç:I:nde sonuçlandırılacaktır. 

1963 yılı programının para politikası konusun0ak± te-dbfr­

J:erin:l: yukardaki biç·±m.de özetledikten s0nra, 1963 yılı para poli­

tikası;;.' la :i:lgil.± uy guiamıayı ±nce] ey eb±I±r±·z. 

1.962 yılında sabit f±yatlaırla 57153 m±Iyon o.ran GSMH plan~ 

lı dönemin il'k yılı olan 196'3 yılında. %7 •. 7 artış·· göstererelt 

6IS27 m±I-yon J:ir~a yü"kse]m±ştir (]2) .Bu.· artış: h~defin Uz-erinded±r. 

GS~ffi' daki %7.7* lik artışa karşılık, dar tanımJ:anan para 

arzı %6.9 artış' gösterecrek 6925 m:tllyon I±rayaı yükseTın±ştir- (1.'3). 

Para arzındak±· artış·yıiın ±Ik yarısında yavaş: seyretm:tşt±r. Bunun 

nedeni ±se, bu dönemde ödemei.er denge:sinin ııerdiği açı·ğın Mexke-z­

Bankası ailltın v.e da'Wi·z rezervlerinin karşıiamasıyla.. Merkez :Banka-­

sı rezerviJer-.tnde aızai:ına: ol'masıdır. 

Para arzındak± artışlar genell±kl'e tarım mahsuiler:th±n i:drak: ed±1-

diğ±.~ ihracratın arttığı ±k±hc:t aıl:tı ayıık dönetne.> rast]amaktad:ı:r. 

BU-- dôtıemde· Tl',{) ' ne tarım ürühle.r±nin aiıını ±Çin açılan Merke:z· Ban­

kası kred±Ie·r± para: arzının artmasında öneınr±: bi'r rol oynamıştır. 

Para arzında 1.96'3 yırında tesbit edilen %6.9' luk artış~ 

GSMH' dak±· %7 •. 7 artış göz önüne aiınınca, ±Ik nazarda Planın <:5tıgB'r­

dü:ğü fi-yat is.tikrarını temin edebilecek nitei±kte gözü'kmekte-d±r. 

Oysa eynı yıT ±çinde, tkt· yıl' de-v:am eden i-yi mahsui durumunun g:ı:daı 

ınaillları arzını bol:taştırmış oimasına· rağmen, toptan eşya fiyatları 

(]2) :Bkz.: Tablo: 
, t : 

2, s •. 26. 

(13) lSkz._: Tabl:ö.: ı, s.~5. 



ro4 .. 2 oranında artış göterm±şt:I:r tl4J. 

Para arzının kompozİsyonuna gelince. l~jb~ yıiı sonun .. la 

4?2'( m±ı:.,:on l±ra. oran banlmot ve ufakfık para topla'nı l~b'J yılı 

sonunda 41j2b m:I:Iyon l±r~y a ulaşmıştır tl5). 

roi0 •. 4 nİsbet:I:ne ulaşmış olan 196'3 yı.tı artışı, t'3b2 yılı sonunda 

~o9. 3 oranınday dı • 

.Haz:I:ne:c:e ±nraç olunan ufak:l"l.k para I.Yb) yl.Iında 5 mtlyon ltra eks±1-

m:tş- ve· para. arzı artl.şında rol oynarnamıştır. 

Para arzl. ±ç:I:nde öneınl± b:i:r yeri olan banknot 1Yb3 yl.l:l.nda 477~ m±I­

yon l±reya. yükseDllİŞt±r .. Merkez Bankasının oanlmot eınt·syoruarına 

ve sonuçta b:I:lf±tl. banlgıot m±~darına f,~erkez Bankası kre··i:I:Ier:I:ndekt· 

gen±şl'eme etk:tl± oirrnıştur •. Kred:I: artışl'arl. doTayısıy::r.a ya.ratıi.mş 

olan paranın büyük kısmı, yl.lın ±I:{ selctz eyı ±çers±nde te·davU!den 

banlmo·t çelctl'ınes± sonucunu veren ±şieınJ..''erre· geri aiınmış; olduğun -

dan, em:tsyon bu devrede önem.T:I: artışlar arze-tmern:I:şttr •. EylUl ayın-­

dan sonra &mtsyonun yüksei±ş±ne b±r yandan kred± artışlarının hızı­

lanışı. d:I:ğer yandan em±syona aızal. tı<ı:ı tes±r eden tşiemler:I:n düşük 

oluşu e.tk:tl± o!rruştur. 

Kayd± para, 196'3 yılında 1999 m:I:Iyon l±rayaı ulaşm:ı.ştır. Keyd± para 

m±ktarındak± de.ğ:I:ş±kT±kle:r. ban:{aı~ar nezd:I:ndek± v,:ades±z t±care-t ve 

tasar:ruf mevduaıtJ.ndak± hareketTerden ±]Ler± gelm±şt±r ... Merke·z Banka­

sl. nezdtnclek± kay d± paıa önems±z değ±ş±kl±k:l'er kay detm±ştt·r (16) • 

(1'4) Bkz .. : Tablo: 2, s.26 .. 

(15) Bkz •. : Tablo: 3, s•27. 

(16) Bkz •. : Tablo: 3, s.27. 



:Bankalar :-ıezd.tndekt kaydi para d.e,"_;:tştkl±1der±. 196'3 ·7ılınia ttca-

r± mevduatın azalışı ve tasarruf mevduatının artışı sonucun :la o-

luşmuştur. Bu. :tk± vadesiz mev~luat grubunda e;örLilen zıt hare1.:etle­

r:tn birbirine az çok eş±t olması, ka:,yd± paranın EylUl ~rı sonuna 

:radar öneml± artış kaydetmemesinde etken olmuştur. T.tcar± ve ta.sar-

ruf mevduatındaki artış ancak Ek±m- Ar8lık devresinde hızla~mıştır. 

Vadesiz tasarruf mevduatındaki artışın tamamının keyd± para artışı 

şeklinde tezah.ür etmemesi'!le, keydt· paraya dah.±l olan ticari· mev­

duatın azalması sebep olmuştur {1 7). 

196'3 yılında ekonomide görülen fi-yat yü1csel±Şi'll±·, Merkez 

Bankası kred±ler±n±:h Plan hedefi üzertlıdek± artışına ve paranın 

tedavUl süratinin DPT· tarafından öngörülerney en %9.97 g±b± ot·r yük­

sekl±ge ulaşm:ı.ş ·olmasına bağlamak gerekmektedir (18). 

Merkez Bankası kredtıert· 196'3 ;rılında 1962 'ye layasla 

%72.8 oranında artarak '315l milyon ıt·raya yükselm:tşt±r (19). 

Bu kred±l'er. Hazi'!leye, TMO 'ne ve tarım sektöriJne açılan krediler­

dek±· artışların tesir± altında seyretm±şt±r. 

Krediler, mal.± ve ±kt±sad± amaçlara gö·re tasnif ed±ld±"ğ:t" takd±.rde, 

toplam Merkez Bankası kred±ler±n±:h 196'3 • de %70.6 ·sını ±ktt·sad:t 

amaçlı kred±ıe·r:tn teşkil ett±ğ:t' görülUr. 

B±r öncelct yıla nazaran artış oranları, mali amaçlı kredilerde 

%84 •. 3, ekonomik amaçlı kredilerde %68.4 olmuştur. 

Kredtler±:h %44. O'nü özel sektö·re açılan krediler teşkil etmt·şt±r. 

!DT' ne açılan krediler, toplam kred±ler:tn %27 • .5' ne eş±ttt:r •. 

(1 7) Bkz.: Tablo: 6, s. 30. 

tl8) Bkz•: Tablo: ı, s. 25. 

{19) Bkz.: Tablo: 4, s.28. 



------------------------------

Bu sektörle ±lg:tl:t Merkez Bankası kre·d:tler:t %175 oranında artnnş-

tır. 

Haz:tne :tle Tekel !dares:tne ±hh±sar eden genel ve katma bü·tçel':t· 

:tdarelere açıian kred:tTer:tn topTam Merkez Bankası kred:tler:t :tç:tn_ 

de:k:t payı :tse %26 ol'ımıştur •. Bu kred:t grubunda· %104.4 oranındaı ar­

tış~ meydana gellm±şt:tr •. 

Haz:tneye açılan kısa vadeı·:t ava.nsın toplaımı 392 ın:tiyon l:tradır .. 

Haz:tnen:tn 1963 yılı :tç:tnde Merkez Bankasına faızla müracaat etmes:t­

n:tn başiı:ca nedenl'er:t her yıl olduğu g:tb± yaz aylarında kaınu; yatı­

rımla-rının hızlandırılması, konsors:tyum kred:tle·rin:tn ge·c:tkmes:t, 

TID 's:tnce: yapılan hUbubat alımının finansmanı, tarım sektörü ve 

re sm± da:treler :thttyacının avans- yoluyla :BUtçeden ödenmes:td:tr. 

Jl.963 yıiında :tzlenen fi'yat yüksei:tş:tn:tn ıl'ımlı olmasının 

d±ge:r b±r sebeb±' de me-vduat artışındaik:t 1962 yıl.ına nazaran %2.2 

.. ''"":"dü~üş nedentyle banka kred:tle.r:tnde. görülen %9.8 oraninda aza:t'madır •. 

Banka kred:tler± 1963 yılında%14.7 oranında artarak yıl 

sonunda ]1886 m±lyon l:traya ulaşmıştır (20)'. 

Banka kre,d:tııe.r:tn±n ll962. 1963 yıllarında ancak %ll :tia %2' s±nin 

mal± amaçlı kred:tierden te:şk:tı· e:tt:tğ:t görlilür •. Genel' ve katma Mt­

çei:t :tdarererl'e· :trg±I':t bu: nev.:t kre'<itler:tn çoğunluğu z:t·raat Banka­

sı.' nın Mai'i-ye Bakanl'l.ğ1ndan tohumluk yardım kre·d:tle-rt dolayısıy­

la doğan al'acakl:arıdır •. 

Ekonom:tk amaçlı kred:tler 196'3 'de: %JL5~.6 do1stYiarında aırtm:n·ştır •. Eko­

nomtk amaçlı kred:tle:r:tn konjonktUre:ı daigaJ::aınmaılanna l!ıaş1ıca t:t­

aart· kred:tier tes:tr etmektedtr. n:t·ğer kred:t nev:tler:tn:tn te-st~rıe-r-.t· 

(2or :Bkz .. : Tablo ı ~' s.29. 
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kendi. normal gelişme olanaklarının ±ç:l:nde kal!llaktadır. 

Çoğunluğu ticaret ve b±r kısmı sanay:t :tle :tlg:tl:t olan nn..ıhtel:tt 

kredilertn, I963 yılı yıllık artışı %15.8 oranın•:la olup, banka kre­

dileri t;opiamı :tç:tndek:t pa;yı ise %54 kadardır. 

Ekonorn±k amaçlı banka krediler± :t·çtnde IID.lhtel:tt krec1:tierden sonra 

haa.:tm ve aırtış·~ i:t:tbar-1-y.le- en öttemi± olanı tarım krediler:t·d:l:r. Tarım 

kradtler:t Jl963 yılında %19.7 oranında artarak, banka kred:tie-rt· :t·ç:tn­

de-k:I: pay ı %19 • .5 o lmştu r. 

fu· kredtlerdek:t artış; doğrudan doğruya müstahs:l::te açılan kred:t1er­

den ilf='T"l gelm:l:ştir. 

'! :tl dan yıla tedr:t·ct olarak yüksel me gösteren oankalardak:t: 

ıne:v-dua·t, JL963 yılında %11. 6. oranında artarak ].0516 m:tlyon l:l:ray a 

y-ükseim±şt±r (21) •. 

1963 yılında izl·enen 1:098 mil":Jon liralık artışın 576 m:tl.yon r±rası 

vadeJl..±; 522 m:tJ.:yon I:tra·sJ. da ""Wades:tz mevduatta; oirrnştur. 

Vadeli mev.duat artışında görülen yükselme, Tilrk ekonom±s:l:nde t·st±k­

raırın sag.tandığını "te I:tkid±te: arzusunun e:'!lve:rıct· ötıellld:'n:t k8;1Jbett±· -

ğin:t· gösterrnekted±r._. 

1:962 yılına oranla 1963 yılındaı ııade:s:tz resm± ve t:l:<lar± mevduatın 

azalması, yatırımların ve bununıa ±lg:tl.:l: it.halatın gerekt:trd:tğ:l: pa­

ra ±hti'yacının karşılanması iç:tn bU. ka'IJnaklara müracaa:t edtl mes:t:ı:ı­

den ±.ter± geı·mektedir. !thaLata konan Vie-- öiıemı:t· ni·sbetlere yü"ksel.en 

te.m±nat s:l:stem:t· de para :i:hti"y aıcını arttırınakla vadesiz mevduatın 

azalmasına sebep olmaktadır (22) •. 

. ..,,.;\·' ·········· 

(21) Bkz •. : Tablo: 6, s· .. 30. 

(22) Fa:tk B:trol IÜNDAR, Planlı Dönemde Türki'le'de Para Politikası, 

An:{ara, 1970, s. 76. 
1 
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JLYb"J yııırwa banka..ı.arda:cr mevduatın 1962 yılına göre: yavaş artış 

göstermes:t, ban~..;:aların aynı yılda mevduata karşı.Lık daha si.iratie 

artan kred:t taleplertn:t karşılamak üzere l:tk:td:tteler:tn:t daraltma­

ları sonucunu cloğurımıştur. fu· nedenı·e de oan::a:tar dana sık olarak 

Merkez Bankasına müracaat etm:tşlerd:tr • 

.aı husus, I~;ıb·5 yılında :tzlenen kredt gentşleınes:tn:tn kaynaoÖ'J.nın ge'::t'­

çek tasarrufLardan çok Merkez .Bankası aYa.ns ve reeskontlan oıdu 

ğunu ort~ a ko-ymaktadır (2'3) • , 

l.9b"J yıı·ınc:ta :tkl:tm:tn müsa:tt g±tmes:t ve iy:t b:tr tarım man­

sulü ka.1Ldırılmasının sonucunda yüksek b±r gel:tşme hızı sae;ı·anmış.;... 

tır •. Bı. seoepie de fi-yatlar normal b±r sey:tr tak:tp etm:tşt:tr. 

Jl~65 programında bütçe· ge:l:trlert, muhteı:tr tasarruf ıre· 

narcama kalemle-r± nakkında DPF tarafından yapıl.an tan:m:till.er- mese­

ı·a; mal'±y e . .Bakanlığ ının tahm:tnl'er:tne kıyasla - çok az hata payı 

gö·stem:t:Şt:tr ve hedefı-er aşag ı yukarı tahakkuk ett:tr:tlrıı:tşt:t·r •. .aı 

hUsus, :.ı:-ranıama •.reşktiatının c:tdd:i: ntye·t:tn:t ve bag ımsız.tığınJ. 

gö.steren b±r del:tı olarak kabul ed:tl~e·btl:tr t24). 

Para arzının %6 •. 9 oranında artı-şına r8b'5-men, Me·rkez :Banlmsı 

kred:tlertn:t:n o:n.eınl:t n:tsbet·t;e· artma;ya devam etmes:t~ Ha:z:t:ne· ve özeı 

sektörün Merkez Bankası keynaklarına daha fazla baışııu:rrma eğ:tl'.:tm:tn± 

kalkınma harnlel.ertn:tn özell:tkle az gel:tşm:tş e'konom±lerde· yarattı­

ğı enflasyontat baısla.nın btr bel:tr·tts:t olarak kabule e·deTsek, 1963 

yılı para poltttkası uygul'a-masının başarılı olduğu~ sonucu çıkmak'-

( 2'3) T •. c .. Başbakanlık nev:ı.:e--t Planı ama Teşk±latı·. ]. 96'4 -v :ı: I :ı. Prog­

~~ Ankara, 1964, s.286. 

(24) HİÇ. s:. 532. 
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tadı r. 

Di~T eb±J:trtz kt. J!. 963 yılında para ve kredt· poit'tt"\:aısl!, 

ftya-t hareketler± yakından -taktp e·dtle·rek ±stikrar ±çtnde tkt±sa­

dt kal:la.n:namıza. yaırdı mcı olaıcak şeJ.ctJ.:de tanztm edtlmtştİ:Ir. 

Ancak, I963 yılı programında hedef olarak alınan ve para poi±tt· -

kasını e:tktl't hale gettrecek araçların kullanılmasını sağlamak 

yönünden de öneml± olan sermaye piyasasının hulrukt yapısının kuru­

l'ama.ması, fatz- kredt poltttkası çalışmalarının sonuçlan maması ve: 

e ko no mtntn o rta- uzun vade:t.t kred± thti-yacının gtdertl me-siyle tl;.... 

gtl't çaTışmaların nettaelenme:nıest de para poltttkasının başarısJ.:z 

y önler± olarak beltrttlebtltr. 

2- 1'964 .. YILINDA PABA VE KF.E'D! 

I963 yıli para v;e kredt sahaaındakt· geı·tşmeıer gözönüne 

alınarak hazırl:anan !964 programında para- ve kredt· aı.lranındaıkt' 

tedbtrl'e:r aşağıdaki şe.k±lde öngörülmiiştür (25)., 

I. Plan dönemtnin tütrıil ±Çin o:tduğu· gtbt, 1:964 j.·ılında daı 

para poltttkaaının ana he.deft, enflasyona yol' açmadmı ekono m:tni-n 

tsttkraır ±Çtnde geltşmestnt· sağleyac.ak parasal şartları yaratmak-· 

tır. 

:SU· ama<nn gerçekleşme·st tçtn genel ol'aırak l.964 yılında: para· aır -

zındakt artış o nanının , reel: mtıı:t· hasıla artış:· oranından fazl..a 

olmamasına çaillışılacaktır. Para arzı artışTarındaı, paranın teda­

vüi smırattnde: kaıyde·dtD·~·c:ek geitşın.elerl·e, ekonom±de para kul.1anan 

sektörl'er:i:n gentşi:emest g:tbt' tk±' onemit faktö:r de gözönünde tutu-
.... ,~· .. . 

(25)' T~ C~. Başba..'l{anlık Devlet Planlama Teşktl.atJ.:, I.964 Tıl.:ı Prog-:­

ra.nı:ı., Ankara, I964, s. 287- 288. 
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lacaktır. 

'Yu.kardaı bel.irttlen ana.. il.k~J t tem:tn :tç:tn bütçe açıldan-

nın Merkez· Ban::rası k~rnaıklarından finansmanı yolu· terk e-d:tlec.ek 

ve 1'964 yılı bütçe uygulamasında • Merl;:ez Bankası kaynaklarına 

başvurma bel:trlenen l.:tm±tler :tç:tnde ve yalnızca kısa vadeJ..:t:-·nak:tt-­

:thttyaçiarı :tç:tn oiaıc::aktır. TMO, Şeker Ş:trket:t , Sümerbank ve T·e­

kei !dares:tn:tn me:v:s±ınl:tk alımları doiayısıyJ.a Me·rkez Bankas;ı; _:tm --
" 
kaniarından yararlanmal:arı devam edecek, ancak sağlanan kred:tler:tn · 

amaçlarına uygun olarak kullanılması ve vadelertnie ge rJ: dönmeıert 

sağlanacaktır. 

1964 yılında kred:t hacm±, para arzının genel olarru{ %7~:tn 

Ustünde. artmasına am:tJ. olmayacak şeki.Lde genişlet:tıe·cekt:tr. Bu- ne­

denle, Merkez Ban'kası , banka kredtler:tntn gen:tşlemes:tn:t çok ya _ 

kından tzleyecek v.e reeskont :politikasını, kred:tle-r:tn mevs:tmltk 

hareketlerine, para arzının değ:tŞmes:tne göre: ye, :tst:tkrarlı :tkt:t -

sad:t kalkınma ±çin gerekli l±k:td:ttey:t banka.Iara sağlayacak şe-k:tl-­

de. be'l:trleye-c.ekt:tr •. 

Kred:tlerJ:n Plan hedefl:er:tne uia:şabilme·s:t :tç±n kant:t:tat:tf ve kaJ.:t­

tat:tf tedbirlerden yara-rlanılacak ve ±hracatı teşv:tk :tçtn !964 yı-· 

Jlında da kred:t kolaylıldarı sağl'a.nması devam ed:tlecekt:tr. 

Ji' a.:tz hadler:tn:tn, tasarrufları teşv:tk. kred:t ta!epJle·r:tn:t 

gerçek seviyede tutmak -we kred:tler:tn sekt5rler arasındaı dengel.:I: 

dağı1ımnı sağlamak :tç±n yapılan fa:tz ve kred:t· poltttkası ça:tış.:_ 

maları 1964 yılı :tç:tnde sonuçlandırılacaktır. 

ı964 yılında sab:tt fi-yatlarla GSMH %4.9 artış1a(26) 

64545 lDİiyon l:tray a yükselerek, Plan hedef:tn:tn çok aıl tın da kal.-

(26) Bkz.ı Tablo: 2, s.26. 



mıştır. 

Gel±şme hızının du:r;ak.Lamasındaict en öneml± sebepler, 1964 yılında 

tarım üret±m:tn±n 1963 yılına nazaran dUşilk olması ve Kıbrıs kr±z±;.... 

n±n meydana get:trd±ğ± ±stikrarsızlık olmuştur. 

GSMH' dak± %4 •. 9 artışa muka.b±l para arzı, I964 yılında 

o rtalama olarak programda öngörülen hede:f:tn üzer.tnde %16.5 oranın­

da artarak 8065 m:i:Iyon l±~r a yükselrn:tşt:tr (27) •. 

I Para arzı lY64 yıli :l:çerstnde1 1963 yılına nazaran çok :farklı b±r 

sey±r tak±p etm:tşt:tr. Yılın ±lk yarısında, başlıca ekonom± dışı· s:t­

yast aın:i:Iler para arzının sey r:tne tes:l:r etm±ş ·ve· para arzı artışı, 

d:tğer e ko no m± k faali-yetlere mvaız± şektlde· duraklamıştır. 

Bu· durgunluk, yılın ±k±nc± yarısında baş-lıca para, kredt· ve- mali-ye­

alanlarında aJ:ınan tedb:l:rlerie canlandırırmıştır .. lb: canlıiıga.; mev-­

stm dal'galanmaları da eklen:tnce , para arzı 196~· yııı:nın Eyiüi ayı 

· başından :tt:tbaren artmaya başlamıştır. 

Kayd:t para, 1964 yılında %]T.5 oranında artarak 2230 m±I­

yon ı·:tray a yüksel.!DİŞt:tr, para arzının ti:t·r kısmını te-ş-k±ll e-den b:tı.­

f:t±Jl tedavül.dek:t banknot ve ufaklık paranın topiarıı:ı. 1964 yılı so -

nundaı %I8 • .5 1I±k b:t·r artı.şla 5835 lDİiyon l:traya yükse!!Dİ·şt±r(28)'. 

1963 yılında. yüksek sevi-yede seyret!DİŞ' olan ekonom:tk kon­

jonktür, .1964 yılının :t:Ik yarısında arız:t~ sebeplerle mevs:tmt:tk daJ.­

gaı·anmaların ai tın da s ey re:tm:I:şt:tr •. 

Ekonom:I:k durgun.t.uğa sebep oJ.:a.rak göziemc:tier tarafından ±k:t· faktö:r 

göster:tim±şt:tr •. 

Sanay± Kalkınma Bankasl! aşaıgıdak± açıklam~ı yapmaktadır: 

(27 J Bkz .. : rıtabio: ], s. 2? •. 

(28}' Bl{z.,: Tablo: 3, s.27. 
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" 1964 yJ.lının başlarındaki ekonoın±k yavaşlama politik duru:nun so­

nucu olarak doğmuŞ, Kıbrıs kr:tz:t· ve mevs:tm koşulları dol~ısıyla 

yaz a:ylar:ı..nda da devam edegelillİşt:tr. Bu yavaşlama :tç sa:t:ı:.şlar, ban-

k:a. mevduatları ve toptan f:tyat endeksler:i:'gtbt ekonoın±k göstergel.er 

tarafından yansı tılmıştır •. Net±ee olarak. aynı senenin tk:tnct yar:ı..­

sınd.a alınan rnaJ::t' ve: para politikası tedbirler± ve· eynı zamanda 

poi:tttk durumdaki gel:tş-m.e·, durgunluğun E"'.ı:c:tm :~yından ±tt·baren düzei­

mesine sebep ol..tnuş·;ve tam ters±' b±r dumm tzlenıneye: başlanm:ı.ştl.r(29lU. 

Merkez Ea.:nkası' da ger±Te:meye sebeb olarak , Kıbrıs kr:tz±· 

"We: mev.:s±m koşuiiarı g:tb± e·konom:t d:LŞJ. faktörler±· göste:ııın:tşt±r(30)., 

Bına karşılık DP'l"'ı ta:mame-n başka bt:r aç:ıJdamaı yapmıştır .. 

Önee:I±kl!e banka kred±lar±n:fu arttınlmadığı çünkü, Merkez Bankasl. 'n­

dan kredi alınanın zor ve pahalı oldu@:tnu· be!Itrtm:t·~r ve· şeyle de· -

vam etm:i:şttr. ( 3ı) • " • • .. • • e·ğer para arz:ı: göste·rge:n:er:t ±l:ıcel'ent·r -

se: gö:riiJ:ecekt±r k±, 1963 yılı sonlarındaı -we özeil:tk!e' 1964 yılı baş.:.:. 

larında para ~zındak:t· artı. Ş':' ekonom:tdek:t· geıt·şmıe o ranında oi'maım:ı:ş · 

WJ· I.964 yılının ±lk yaıtısında e!l:dd:t b:tr I:tk:td:tte problem±: yaratıl. -

m:ıştır .. Para pol.±t:tkası bu dönemde, devle't harcamalarının lasılma -

sında. e:tk:tJl.:t: olmamış, s.ade,ee özel teşe:bbüs yatırıtıitarını olumsuz: 

olarak etk:tlem:tş-t:tr " •. 

DPT 'nın bu göruşier±n:t: ben±m.seyen b.:trçok göziemc:ı:· de vardır .. 

BU.rada:. :t]g:t; çe-k:tc:t: b±r nokta :tse, DPT'' nın k:ıı.nadığ:ı: llnı~ pol:tt:tkanın 

(29} S8:n:3.'J:t: Ka.11nnma Ba.n:kas:ıı, 1.:964 v ılı Sonu· Hes.aplan, !'stanbu.~, 

ll96 5, s .• ı 7 •. 
,. ,... 1!. 

( 30) T'.C';.. Me.rke·z Bankası, 1964 TıJ!.ı Ea:po:ııx, Anlca:ra, 1965, s.ı 7 .. 

(31) T;.c .. Başbakanl':tk Devi.et Pl.aniama Te·şk:tlatı, 1965 Y ılıProgramı, 

Ankara, 1.965, s •. 348., 
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sadece b±r yıl önce y :tn e ~rnı teşkil.aıtça tekl:tf ed.:tlmtş · olma:s:ı:.­

dır ( 32) .. 

1.964 ·yıl:ı:nın :tlk yarısında e·konom± dışı faktörlerth etıc:t­

siyle beltren arız:t durgunluk, yılın :tik ~l.arında, özellilde f:t -

yatJLarda ve para- k:ri'ed:t· ha.reketTer:tn·de- kendin± gösterm:t·şt:tr •. Sözko­

nusu ekonom:t dışı faldörler:tn e·tk:ts:t bı yoldan hem kuvve:tienm:tş~ 

he:m. bLt. .. etk:t1er kısmen n:aıktt hareketler-J:n:tn arkasına g:tzlenmtşt:tr .. 

Böylece- geJl:tşen o]ağan üsti.l d8ill':aılltıaı faktörlere·, mevst·mı:tk dalga­

lanma -we· tarımdaı hu bu 'bat ü:ret:tm:i:ni-n. az oluŞtı eklenince, a:nzt· dur­

gunluk~ karşılıklı etk:tJLerle ekonomik faaıli-yetlert· de· yavaşlatıa.ı: 

b:tr eğ:ti:tm gösterm:tşt:tr. 

!Ig±Jl.:t me::ıra±Jle.r, durgun:tuğu_ öillem.e>k amaayla, Haztran ~J:ndan :tt:t­

ba:nen ö-zeii±kie nekdt~ ve- maT± mildaıha.lLe tedb:trlert· a:taJraık , a.r:Jl.z:t: 

a1çak konjönktUrün normai. yüksei:tş' e-ğ:tlcttn:ttıe- g:t:rmes-:tnt· sağlam:ı:şla:r:-

<lır. 

Ana ç_:tzg:tll.er-1-yia s:öZ:konusu tedb:trie·r, ma.t:t· yönden yaıt:ıırım g:tder!e­

:zı:tn±h hızlandırıimasını, nakd:t;·yönden bankaların Ircwnak:laırının a-ı.­

tırıimasını ve Merkez Bankası v.e banka kre.d:tll..er:tn±h , f:tnaınsman 

güçlUğü' çeken ekonom:tk faıaı:t:tyet setkt0rler±ne y·öneit:tlLmes:tnt· amaç· 

e-d:tnm~ı:-şt :tr •. 

:aı arada, ekonom±k kalkınma bakımndan b"'ıce-I:tğ:t" tesb:tt e·dtlen sana­

-yı±: koiiarınaı daha uwz fa:tzie kred:t: sağl.anması ~~ th:ıracatın h&:r 

yöhden des.teW:enmes:t· de sC:Szkonusu• tedb±'rier tÇ:tnde ötıe:ııille y~r aT.-

····1·1"'' 1\ 

( 32) Lutfu11ah TENRER, S"ome Cr:tt:tcaı COmments: on the Mone·taıy As -

pect of the F:trst F :tve Te ar Plan, Planntng tn TUTkey, . Anka­

ra, 1967, s •. 22o .. 
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m:ı:.ştır. 

Ekonom±n:i:n ±Ç±hde bu.llunduğu deflasyon:tst bask:tdmı dolaıy ı 

Banka Kred±le·r±n:t Tanztm Kom±tes.:tn:tn 25 Ağustos 1964 gün ve· 143 Sa­

yılı Kararı ±le. o zamana kaıdar taın:m. ±hracat; ve küçük sanat se:k­

tör.ı.er:tne uygu]!aınmakta oJlan :tnd:tr±mJl:t· reeskont. ve fa:tz- :re··j:tm· DPT' • 

nca öngö:r:nllen bti:trı:t: aanayt kollarına. da teşm:tı ed±ım:tşt:ı:·r. 

:R.4 3 S"ayıJlı Karar·• a glf.rre, beL±rJL± saına.yt· kol..:r.arına barıkaTar tarafın­

dan , Merkez :Bankas:t reeskontuna ınürac.aat ed:timek SU!Il'&t:ty"lıie vertıe­

cek olan sanay:t·c:t kred:tıerttı:±n azam:t·· fa±z· haıdd:t· %9 o1aırak tesp:tt 

ed:tJlmd:Ş1 ve buni.aırl.a :t:pg:tı:t reeskont hadd:t· tfl,7 .. 5' ten %5" •. 25• e thd±­

r:tlJm:tŞt:tr •. 

1964 yılında Me.rkEız l3ankan, taıh-w±l üzer:tne a-vanslSli'a ,;ı:o ıre al:tın 

Uze:x±ne: aıvam:a1Lara. %6· fatz· uyguJLamaıya dnam etm:tşt:t:r .. 

Banksilların Merkez: Bankas:ı.na yatırd:ı.:kiarı mJduat karşıl:ı:klarına 
ödenen fa:tz hadle·r:t. de· aynen mhafaza ed±.lLm±şt:ı:r. Baınkal:arca· mev­

duata uygu]aınmakta· o].an fa.:tz: hadie-ri:nde değ:tş:tk!:tk oıma'llEJiştır(3'3) •. 

Para v.e. kmd:l: pol.l:t±kasını doğlludan :tl.g:tl.end:J::ren kısa 

"Wade:ll± tedb:l:rle:r yanında, 1.964 yıiında para ve: k:red:t· kuru.mlaır:ı.n:ı.n 

yen:tden dü.zenllenmes:tn:t amaç e.d±nen tü'r].ü: çaiışma:tlar da yap:ıı.l.mı;ş::-ı­

tJ>r. fu.: çaı.I:ı.şmaı·ar ara:sınqa yen:t: yat:ı.:rım -we kaJl.lamna banltallan R.u ..... 

:mdması, :tlJ.Iı•n:tn yen:t b:l:r s±stem :f:Qmde düzenıenmeıs:t; ve· denetren -
.._ 

mes± d±kkate da:ğ&r .. lUndan baŞka, bankallar:tn crz- kaynalt1lar.ıındaı, şıı; -

be ~:ı.].aınnda ııe benkallar s:l:'stemd:n:tn kuvwetıend:tr.tl:mes:t konuların­

da da ge-I:tŞae kay derl±1m:tŞttr .. 

(33} Nur m DE'R, ..t:'ara A:rz:ı. ve T'aleb:t:, Ankara;, 1975, s. 35. 
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1964 ;rılının ±lk yarı sırıda görUlen, :tk-t:tsad.± faal:tyetle·ı­

dek:t durgunluk üze-rine atınan mai±· ve ±kt±sa:d± mUda.hate tedb±rle· -

ri-yle, a.rız± alçak konjonktürün b±:r " defl.asyon- resesyon" Iıal±h± 

aJ!..mas:ıı. önlemn±Ş'' ve Eylül' den ±t:tbaren konjonktür normal seyrtne 

yen± den g:i:rm±şt±r .. 

G0"rilldüğü g±b±:, :t.964 yılının ±Ik yaınsında para arzındaJet 

gel:tşme d±ğer yıllara oranla· düşlik o'timannş, normal: mevstmi:I:!k trend:t 

±z]em:i:şt:tr., Ancak, 190'3 yılının yü'ksek tarım ilret±l'ı'rtn:ttı etk:t~m·, 

1964 yılının ±lk yarısında rnaJ:: ıre· h±:zmet arzını arttırd:tğ:ımdan, mı 

normaJ:.: para arz:ı; hızlı artan mal. v:e h:tzmet art:ı:.ş:ı:.n:ı:. karşılawamamJ.ş-· 

t:ı;r .. Bunun yanında~ d±ğer sty as± etkenlerle parasaJl: talepı-e para -

sal arz araısında b:tr defJ:aısyon boşluğU ort~a çıkmış-, we genel: ola­

rak. toptan aşy a f:tyatl1ar:t ende.ks±nde~ b:tr ge:r±leme gö'rtl'l.müştü·r(34). 

1964 yılının ±k:tne±: yan sı nda para: ar3Jl, kay d:t paradak:t· 

art:ıışll.ar sonu<m' h.Jızla yükae1..meye.: ba.ş]amştır •. ffa:l.'lnk:J:::, 1:964 y:ı:lırr­

da. tarımsaill. ü~e:t:tm b.:tr vı:Jl.· e:vv:e:Jl.k:tne nazaran %0.4 oranında· düşük: ., 

o:t.duğundan va bu· üt•eii:t'ın. dü:şUk].;ü'ğü ].96'4 yılının tk:tiıc:± yansında· 
... 

mal ve· h:t·zmet a:rzı:ndald:' artışı dü'şüreeeğ±nden para arzını d±kkatie 

auıaır]aımak ge-rek:t:rd:t .. Aneak. bu durum dikkate ai:ımmada:rı, para· arm­

n:ın: ar.tı:şına. h:ılz: v.er:t1d:tğ±nden, 1964 Eylü1 atrı:ndan sonra· akonom:t· 

:tçmde parasat taiepl..e parasal. arz arasındak:t· denge: bu, sefer aks:t 

yönde, bozullmuş:ı ııe· bu. ·kez· enflasyon boş-luğu- o :rrt~:a· çlikmşt:trC3?). 

(34) ::Skz .. : · Tablo: 2, s:.,26. 

(35) Sarl:t D!t!K, " ]964 "! :ı.I:ı.nda Tü-rıctye Ekonom±s:tn:tn Gel±ş±ttı±! !kt:J;.;... 

s.ad:t furguniuktan Enfiaısyonru· B±r Eğ±Ji±,me'J A .. fl.S'~:S.F. TIERG!st, 

C"~ VIII, s •. 4 ('Ara:lık, Jl.965), a .. 22 .. 
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1964 yılında Merkez :Bankası kre:d.±l.e·r.tn±n geltş'iirrt, ekono -

m±n±h ±ç±nde bu:J:un:luğu · paralel. olarale Te111muz ayına kadar genel ola­

rak sab:tt b±r sev:tyede sey retm:tş -ve art:ı;ş-~ devres:tne Ağustos a:vından 

:t:t:tbaıJi'en g±rm±şt:tr. 

Merkez Bankas:ı; kred±Ier:t· , 1964 yıl.:nnda %31.. 4 oranında artarak~ yıl · · · 

sonunda 41.40 m±Iyon l:traya çıkm:ı;ş-t:ı;r- (36) •. 

Toplam Merkez: Bankaısı kJi'e·d:tJLe.r±n±n 1964' de: %68 .. 5 1 ±ı;ı±· :tkt:t"sad:t 

amaçl:ı.. kred:tıer teşıctl etnrl:şt:tr •. Mall.± amaçlı kre-d±Ier· %44 •. 3 , eko­

nom:tk aımaçlı kredtl..e·r. :tse· %26 •. 9 oranında artnnştJ:.r. 

Me.rk&z Bankas.:ı laad:tlLert ±ç:tnde., mal± amaıçlı kred:tler:tn 1:96.3 yılı-

. na gö:re b:traız daha fazla önem kazaınınasında Haz-.tne :tht:ty-aq1aırı ya. -

nında; Bankalar Tasfi-ye· Fonu'ndan açıTan avansiaır da roJt oynann.ştır .. 

Elronom:tk amaçl:ı kre-d:tl.'$':d::h , ll964 yılı bakımndan aınar karakter±' 

±hraıaat v::e ean~± konusunda kau ded±]en ge>I:t'şmed:tr •.. Gerç-ekten, :f:h-· 

mcmt:n:a :tllg:tn· kred±lle:r %l30 oranında~ sanay:t: kred±l.ert· %48 oranın­

da artış-; kaydetm:tşt:tr. Tarım ae:d:tl.ert :tse öiıeınl:t· CSlçüde azal:m:tş;.... 

tır. 

Toplam Merkez Bankası kredtler:tn:f:n 1'964' de: %43'nü· özeJL' sektöre· 

açıian kw-d±].er te:şıctl: e-tm±şt:tr., !~e açılan k:red:tle·r :ı:·se: top1am 

kre:d:t].er:tn %21 'ne eş-:ttt:tr .. 

Jl964 yııı sonunda Ha:z±ile. :t:ııe T'e:ke:I !daresi:'' ne :tnh:tsar e.den gene-I 

va- katına bütçel:t :tdtin'elere: aç_ıJl.an kre-d:tl.e:rr.tn top]am, :t~mde-k:f:: p~:r. 

%33.5' e: ç:ıknm.ştı,r, bl.:. ıore-d::J:: gmbun:da %70.6 oranında artış: göTüı~ 

müŞtü'r •. 

(3 6) Bkzı..: Tab1o ı 4, a:..28. 
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Banl:::a kre·d±lert, 1964 yıiında f.T3.I oranında artarak, 

13444 milyon I:tre3;1Ja ulaşmıştır t 37) •. 

Mail.i. amaçlı kredilerin artış hız:ı. %8.4 :ı:·ken, banka kred±Iert· topla­

ını tç±ndeld: payı tse %9.8 'e düşmüştU:r •. 

MaJL± aımaçl.ı kre-dilerin %97 .s' İ re sm± bankal.arca açJLlrn:ı.şt:ı..r .. Genel 

ve katma bütçeli ±dare1ere açıları kredile·rtn çoğunluğu, zt·raat Ban..._ 

kası' nın Mali-ye :Bakaniığ:L' ndan tohumluk y ardJ!m kredi"1e-:r:t:· dolayı-

sıyla doğan alacaltt.arıdır. 

Banka kredtler:tn±n: yıl ±ç±ndekt· da!gata:nnıalar:ı.na , e·konord'k amaç·lı 

kre·d:t:Iex tes±r etme-kted:tr. Ekonomik amaçiı kred:tl..er-J:n , gene-1 top­

l'am ±ç±ndek± payları I964' de %90.1 'e uiaşnnş olup, bu kred.±l..er:l:n 

artış hl:zı %13 .. 6 olmuştur ... 

Ekonom:tk amaçJlı kre·d±Jl.er-l:il konjonktürel. daJ..gaJ.anroallaınna, sektö-rler 

bakımından özeJL sektöre aç:ı.].an krediler, kFe·a:ı:· nev::t ±t±bar..tyle t:ı:­

c:ar:t' kredUe-r tEistr· e.tme-kted±r. D±ğer kre:dt· nev:ı:ı·e·r±ntn ·kre.d:t··a:rth.--· -
... 

şına testrl..e:rr.t, özeJl kaynakTaırın gel..tşme tmkan."tarın:ı;n çerçeve·s:ı:· 

:l:ç±nde kalmaıktaıdır. 

1964 yılının ±Ik yar:ı.sındaı, :l:kt±:sad± durgun:tuğun doğurduğu· 

I:l:k±d±te noks:anı sonuw mevdUatıann çek:timea::ı:· v;e· bu· çeıctl.en mav -

duatiarın Merke:z· Bankası kaynaklarına başvurarak teiaf±s±n:tn zor 

v.e. pahal:ı oluşu karşısında, bankal.ar kasa s.eyyaii"Yetieır±ı:ı:ı:· azal.t­

mışiar, 1:n.· daı kre-rltlertn:ı:· aza:Ltınaiarını zorunlu kıi..tnıştır. Türk 

ekonom:tsinde Haztran ayından ±t±baıren başlıyan canlılığa paraiei 

oiarak banka kre-d±Ier:t de yükseimt·şt:tr. 

(37) Bkz.: Tablo: 5, s.,29 •. 
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Baınka.lardakt· me-vduat 1964 yılında I2Ul0 m±lyon l±raya u -

Taşmıştır t 38). 

1964 yılının ±lk aylarında, ekonom± İÇİ ve ekonorn:t dışı fah.-törierde 

meydana gelen ±kt±sadt· y ava,ıılama ±Ik önce ö·zel şahısların para har­

cama eğ±l±ıntnt· aızal!. tmış, bunun sonucu olarak sürilmde görüi.en azalma. 

teşebbüsl'er:tn I±k±t para ±hti-yacını arttırmıştır. 

Ii±lctd±te ±hti-yacı, bankalardak±: vade-s:tz tasarruf mevduatı tl e vade­

s±z t±car± mev.duatta çe.lctlme:tere ve vadel.±' mevduat artış hızında 

yavaşlamaya sebep olımştur. 

1.964 Haztran ayl.ndan ±ttbaren alınan ve bankaiarın k~naktarınl!n 

arttırılınasına ve f±nansman giiçlü'ğü çeken faaliyet kollarının des~ 

tektenmes±ne yönelt±len tedb±rie"r sonuru ekonom±de kend±stnt gö·ste;. 

ren ferahiama .fu"'ylUI :ı:f3ındaın ±t±b.aren mevduatın artmaya başiamaSJ.n:ı 

saği..a.m:ı. ştır. 

l.96.4y_:ııı·ı uygulamasında GSMH' dak±~ artış; PJlaın·hed&ffn:tn: · 

al..tJ.ındaı kaJ..m:ıış~ para arzı ±se hedef±n çok üstünde· artrnş-hr •. '! ılL 

±ç±nde:, para arZJl, Merkez Ea.nkas:L kredtle·r± ve banka kre:d±1.e-r..i:n±h 

göste.rd±ğ:t daiga.ll.annıaiardan dol.alfı ekono m:i:k denge sağianamamı ş9 

yılın ±lk yarısında. defıasyon boş.tuğu; ±ktnct· yarısında enrı·aayon. 

boşJluğu ortaua çıkm:Lştır. 

Bunl'arın yanında, rm·· n±n reorgan±zasyonu, kred± a:can:ıaı~ 

da yen± yatırım b.ankal..arı ku::rul..arak ekonom±n±n se:rrmaye ±ht:t~racn:nın 

g±der.tJlmes.±, uzun ve, orta vadeli kredt· p:tyasasının düzenienmee:t, 

serma:ye piyasasının ge:re:kt±rd:tkll.ertntn yapıiLması ve fa±z oranı bün-

{ 38) Bkz.: Tablo: 6, s .•. 3u •. 



-------- -------- ---

yes±n±n düzenlenmes:t" g:tb± programda öhgört.n:.en konularda ±ler± b±r 

gei±şme ±zienemeud:şt±r. 

aı neden.:terıe. 1:964 yıl.ında uygu.I.aırıaın para poi±t±1{ası başa-­

rılı olamamıştır. 

'3- 19 6 5 Y ILINDA PAP..A VE ~nt 

1964 yılında. paıra pol±:ttkas:ı alanındaı ±:zlenen geıt·şnıe-1e·r 

gözönünde: rulundu.ı:ru1arak 1"965 yıl.ında uygulanaıcak para poi:tt±kas:ı-

n:ı.n ±l..keler± programda: ('39) 

a:) Plan' dak± kal.kınma h:tzJ:n:tn geFçek1eşt±r±1mes±:, 

o)' Fi~dıt tat±kranmn sağlanmas:r. oJ!.a:ırak bel±rlenmt·şt±r. 

Tukarıda..:k:t ±l.keler.l:n gerçekleşt±rtlme··s:t ±çı ±h para kullanınnnın( mo­

n~t±zasyon ) yayıJrması, nü"fus a:ırt:ıı.şı, li±k:td±te te-rcr.J:h:t·, sanay:tleş:-­

me, mevs-:tinll.:tk hare-ketl..er g±b± fakterie-r yak:ımdan :tz1ene·ce}G para 

v.:e ma.Jl.±ye l?OI±t±kal.~ .. arasında :tşl~±:rltğ± aeğl·anacaıktır. 

]_g6; y:ı;l·ı programında, yukarda ll>eı:t·rienen be·defle>re va:t'­

mak :tç±n alınaıcak te:db:trle:re· de: y e·F ve:r:tlm:t~rt:tr: 

a:) Pia:nda be-l±rttlmtş·· aekt0r]e:r.tn g&I±·şme.a:t ve kred:t:ırertn bu· sek -· 

körlere- tahs±s:tn± sağley acak şek±I.de ve· kon jonktü:rde naza:ra alina ..... 

raık ree.skont hadler± v.a l:tin±tler:t· yen:tden tey :til ed±Iecekt:t'r •. 

b·) Merkez Bankası;, baınkaJi.ar:ı.n faıa.Ttyetler-J:n±tı tü'Tnüyle: yakından ±1-

g±l.ene:c:e-k ve: bmnka'rar:ı.n sıhhaıtlt. b±r şek:tlde ge'l±şmes±n:t sağ1'ıy a­

cakt:ıır .. 

e) Kanuı sektöwnün h:ı:zla ge1±şen ±httya.çl.an ve normal: ge-1±rle:r:ty­

I.e· harcanıaları arasındaki. dengenin tam kurulmamış·, o1mas:ı:, Raz±ne-

('39) T'.C •. Başbakanlık nevıet Planlama Teşk:tla-tı, 1965Tı1ı Progra.­

!!!:,, Ankara. 1965, s •. 349 - '350 •. 

--f.., 
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n:I:n, Merkez Bankasından avans ve bono iskonto su ~roluyla sal~ladığı 

kred:tler±r.ı. donması sonucurnı · doğurmuştur. Para pol:t·lit1rasının, fiyat 

artışlarına vb. karşı etk:tl:t olmasını sınırlay an bu durunıun ön1en-

mes:t sağlanacaktır. 

d) Ha:ztnen:tr.ı. konsoi:tde e-d:tJLen borçlar.ı., kısa vadert· hazthe bonoları 

weya. uzun ııadel:t tahv...tJLler ha.I.:tne' gettr:tlerek, para p:tyasasın:tn 

düzenlenmesi ama.Gl.yla ku.ll.a:nıl.aca.ktır .. 

öze1l:tkle kısa v:adel:t hszihe bonoiannın al.ımı- satıım.na: dayanan 

para pol:tt:tkasının en etk:.tli araıc:ı; olan " açı~-c ptyasa :tşiemle:rf" 
... 

s:tstemfı:th , ülkem:tzde kurulması ±mkanları araştır:ı:.Ia.calttJLr., 

e) Para poJl:tt:tkasının uy gulanrnasındaı, ö'demeler dengestne dah:tl: un­

sur.ların para aırzına etk±st· üzer±i:ıde: duml.aeaktır •. 

f) Buniarın yanında, para poi:tt:tkasının etk±1:t· o]ab±J!.iles-:t; :tçtn , 

para :t:r.e :tig:t:n:r ±'stat:tst:tkiex:tn zamanında toplanıp değe::rl'end:tr:ti.me.­

s±ne-, &konom:tk gösterge-JLe-r:tn ±zlenmes±ne·, para... krad:t konuSU:Iida:- br 
l.:tmsem.: ara.ştırm.a.T.ar:ı.:n gen±şlet:tl!.nıe:·s:tne öne·m vertle-cekt±r. 

1965 yı.lJ.nda uygullanacak k:nd:t pol:tt:tkası :tç:trı be1:trıene.n 

hedef ±se, kred:tle·r:tn enflasyona yo:t açina'J acak şek:tJLde- gen:tş1et±1-

m.e:st ve ekononrt· ±çinde ve.r±mıi· ku1l.anııın:nın aağlanmasıdJ;r .. Me·rkez 

Bankası ve bankalar s±stem:tnce kal:±tat:tf va kant:ttat±f kredi. kont-

rolları uygulanacaktır. :atnun ±"ç±n de·, fa±z haıdd.t· bünye·s:tnin yen:t­

den tesbit± ve bu tesb±'t:tn reeskont poJl:tt±kasındaık:t de'ğ:tş±k.t±klere­

bağ:llı olarak yapılması gerekT± göru1me-kted:tr •. 

1965 yılında , sab±t fi-yatlarla GSMH" %4 • .5 artış göate·re -

re-k 67 466 m±ly on liraya yü'ksel.m±ştir ( 40) •. 

(40) Bkz •. : Tablo: 2, s:-.26 •. 
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GSMH' dak± artış Plan' da öngörülen orandan %2.5 düşük olmuştur •. 

Büyüme hızındak:t duraldamanın başl.ıca sebeb±, san~± ve ö·zell.:tkle 

tarım sektörü g:t·b:t öneml± sektörlerdekt üret±m±n Plan hede:f±nin al­

tında kalışıdır •. 

GSMH' da :tzl.enen %4.5 artışa karşılık, para a.rzı %!"0 • .4 

b:tr yükselme kaydederak. !965 yılı sonunda 8906 m:Uyon l.±rapra ulaş­

mıştır (. 4]. r. 
Para arzı 1'965 yılı ±çers±nde, 1964 yılına kıyasla değf -

ş±k b±r sey ±:r :tzlem±şttr .. Bı değ±Ştki:tkler b±r yandan para arzının 

sey r:tn:t etk:tley en sebeplerle, d:tğe·r yandan da para arzının yı:I :ı:· -

çers:tndek:t artış' durumuna, terk:tb:tne v::e· d:tğer yandan da sektör -
.... 

l'e:re da;ğ:ı.J2ışına taaiJ.:uk etmektedir. 

:1965 yılında paraı arzının seyrtn:ı:· ekononı±k mah±ye:t:t· ol.aa -

yan dış ve :tç se-b.ebJLe.:r he:ııen he·men h±Ç etk±:lem.eın:tşt:tr.Etk:tıe.·dfğf· 

· dü.şfuıüJl.se b:tie, l:u · nev:t· s.ebebl.er:tn gücü para arz:ıı · artışının hızi. 

:tç±nde· er-J:m:tşt:tr .. 1965 yılında, para arzına b:tr yandan yatırım. üre:_ 

ttm, tüket:tm, alım- satım g:l:l!>:t ekonom:tk faali'ye-tJlerde·k:t' ca.rılJı.Iık, 

d:tğer yandan, ±dd:tha:r -we· l±k:td:tte, terc:th:tt.ı.:tn azalması, resm· ve 

özer kred:t· taie·bm:tn artması. karşıianan taiteb:tn mevduat, artan meır­

duatın kred:I: yaratınası g:tb:t nakd:l:' oiı;wlaır testr etm±şt:tr (42) .. 

:Bu~ arada, ]965 yJ.lındak:J:, para arzJ. art:ı:.ŞJt ±ç:tnde, b:t1f:t±ı 

-te.da-v:ül.dek:J:; banknot ve- ufald:Lk para n:tsbet:tn:tn , 1964 1 dek:i! n±:s:be-
A 

te nazaran düşlik olduğu da d:tkkate· değe:r. 

Para a:rzının 1965 yılı sonu tt:tbaıri-yl.e %38.5' ±n:t' b:tlf:tt:ı tedavüi 

(41) Bkz.: Tablo: ı, s .. 25 .. 

( 42l T' .. c. Merkez Bankam., 1965 Yılı Raporu, Ankara, 1966, s. 6·4. 
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eden banlmot ve ufaklık para. %61.5 '±n:t de k~ di para teşk±l: etm:tş-. 

ttr. 

B:tlf:t:tl tedavUI eden banlaıot ve ufaklık para m±ktarı %8.4 oranında 

ar-tarak. 6326 mtlyon I:trey a , ~~ d:t para ±se- %15.7 oranında arta -

rak 2580 m:tlyon l:traya ul.aşmştır (43). 

!965 yılında, para arzındak:t artışın sınırl.andırılmış~oı­

masınaıv.e artışın b:tr kısmının tedavUI hızının (V') 9.20'den ~.98 1 

e düşmesiyle· karşıianmasına- (44) rağmen. toptan e~a endeksler-.t 

ortal..aınasın.da %8.9 oranında b:tr yükselme kay dedtlmişt:t·r (45). 

Talep, 1965 yılında 1:964 yılındaki dumma nazaran daha· 

yüksek b:tr seyir tak:tp e.tm:tşt±r .. Kaik:ı.nnıa hızının: 1965 ytlındak± 

artışı, yai.nız· kamu sektörü. harcamaJ.aırıyla değil.:, özei sektör yatı­

r:ı.m ve tU'ket:tm haresmalanndak:t artışlarla da :t1g:tl:td±r •. Yıl. ±-ç±nde 

tal:ebih yükselldiğ:tnt· ga·steren bazı bel.:trt:tıe·r, geneil.±kie ±"g satış..... 

larda göruien artışlar ve ·stok1.ardak± düşme eğ±l±rmtdt:r.T'opim sö·z -­

JI.eşmeıer sonucunda ±Şç:t üc:re:tiertndekt' artışlar, gel±r verg:ta:tnde 

tanınan bazı muafi-yetler ve· ±hraca·t geı:trıertnde kaydedilen artJ.ş;;.. 

lar :tre devlet±n destekredtğ:t bazı tarım ürünl.ert f:tyatların-a yapı­

Ian zamlar da taılle-la:I: teşv.:tk e.den unsurrar arasındadırq(46). 

1965 yılında·, yukarıda bel±rt±lm:tş · oian çeş:ttit· se·beble:t'­

Jl.& , toplam arzdan daha hl;z.lı artm:tŞ' o:ta;n toplam tal.ebe-, ±dd:thar ve 

I:tk:td:tte terc±hin±n azalması, re sm± ve özeJl kredi ta.le b:tn:tn artması 

{43Y Bkz .. : T'ablo: 3, s.c.·J" •. 

t44 }Bkz.: Tabl.o: 2, s •. 26. 

(45} Bkz.: T·ablo: 2, s .. c.6 .. 

" ...... ·l.·-· tt ...••• ,ı' 

(46)' T'.rr. Merkez Bankası, 1965 Yıiı Ra;poıu; Ankara, 1966, . s.I3. 



g:tbi nakd:I: etkenler de tesir etmiştir .. 

Toplam tal.ebin toplam arzdan daha hızlı gel±şmes:I: fiyat­

ları hareketlend:I:rit±şt±r. Bl hareketlerin, maıl. ve h±zmet arzın:t. 

b±r çok maddelerde teşv:J:k etmes±i:l.e rağmen, b:~r yandan tarımsal. 

bi.inye :tle :tlg:tıi- sebebler , diğe-r yandan a:ınz:t ve geçic1: tes:trle-r 

fiyatların , 1965 yılındaı geçen y:ı:llardan daıha yUksek b±r hız ka -· 

zanmasına sebep olmuştur •. 

Fi-yat endeksle·rinde göriill.en bu yükselmeye, 1964 yıl:tnın 

:tk±i:ıc:I: yarısında ekonol!lİk durgunluğu gidermek amam:yla aJ.ınaın te·d­

birTerin netiöesi olarak aynı yıi ±çinde başlswan • 1965 yılında 

de:v;am eden para arzı ve kredi hacm:I:ndek:t' gelişme, bazı zıra:t· mab__ 

sulleri-n i'st±hsai:I:ndek:l: azalma, b±r kı sı m mahsuller:tm±z±n değ.er -

Iend:t'r:f:Imest ±ç:I:n fi-yat!airına yapıian ekler, transfer ed:tıen fş~:t 

dcv:±zler.I:, toplu :f:Ş:-, sözieşmeie·r:tnden :I:ler:t gelen üere-·t yüksel.±ş·,-
... 

l.ari:, gümrük vergi's±ndekt: artı.ş-ıar se·beb olarak gôster:tl.:eb:l:lt·:r. 

llınun yanında, 1965 y:ılı prog:ramı:ı.: haz:ı:.rla:nırken DPT' ınca 

yapıian tahm:l:ni~r, ha.J:kın v.e / V~J a d~'let±h harcamalarında b±:r 

miktar kısıntı yapmasını sağlawaeak tedbirler zaman:ı;nda alınmadığı 

takdirde, 1.9-65 yılı:nda enfia.syon:t's.t b±r baskının gei±şe:ce,ğ±n±· ve 

bunun da; fi-yatia.n. yüksel.teceğin±: gösteriyordu-.. Bu· nedenle, ]96'5" 

yılı programında Türk ekono!Dd:s±n:I:n denges±n±· bozucu eğ:I:I.:I:'tlille:ır±n 

önlenmesi amacıyla bazı tedbirler öngörülmüş·, ve bu tedb:l:rle-r±h, 

!965 yılı bütçes:ı:· kanunı·aşmadan alınması ±stenm±şt±· (47) .. 

Kabul ed:l:len bütçede, büyük açık oimas:ıma karşıl:ı;k, DPT' -

(47) T.C. Başbakanl:ı:k Devlet Planlama Teşk:tlat:ı:, 1965! :ı;I:ı:. Prog -

.Er:E:,, Ankara. 1965, s .. 325- 328., 
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nca öngörülen tedb:I:rler±n h:tç b:tr± yer almamıştır _ k± ters yön -

de. tedb:I:rJ.ere başv.u:ru.lduğu söyleneb:tl±r _. Bu nedenle hallan elf­

ne geçen ha:rcanab:ti:tr nak:tt ge:t:tr, aşırı öl.çüde artarken devlet 

harcaınaları kısılmam:ı:ş; aksi· yönde dev.Iet verg:t· gel±rier±n±h üstün­

de bir bütçe harcamas:ı.na g±tınek sureti'yle , toplam satın aıma güclm. 

ntin parasal tutarının artmasına ve TUrk ekonorn±sin±h ü'reteb:t:J!.:d:t~:t· 

reel kaynald:ar:ı; aşmasına yardımcı oil'lllştur. B<;yle b±r tutunun sonu'!"" 

cunda fi'yatiar genel se-ır:tyea:t yü"ks.elm:tş ve: enflasyon:t·st gfd:tş·· baş-. 

I amı şt:t r ( 48) •. 

Daha çok, g:tda maliarı ve: :J:tışaat maizemes:t~ f±yatlan yükse1m:t.Şt:t:r. 

D:tğer ma.I grupl"arındak:I:" f:tyat art:ıışları • genel' f:tyat endeks:t· artı­

şının a.lltında kalmıştır .. D:tger mal gruplarındalct artışın düşük s·e­

vd:yade' ka:Jlmş· oimas:t ( 49") enfla~ıon:t·st karakter± azaltan b:t:r liuı -

sus ollarak :tl.er:t sürüJ.;emez--. Tam aksine, enflasyonun so syai yönden 

öi:ı,enı ve sakıncasını arttıran b±r oi~J olarak b.bı:ıl: ediimei:tdir\"50)'. 

1965 yılı sonunda, enfl.asyon:tst geliŞmeler± freniemek 

amacıyla yı.I sonunda bazı parasal önlıemlere başvuruimuş~ ıs· ay öh-. 

ce- %20 1 den %!0' a düşürülen vadeTi mevduat kanun± karşılık oranı, 

] Aralık I965' de tekrar %20 1 ye çıkarıinn ştır. Bu· arada, banka­

l..aır.ı;n vadesiz taahhütler:tne ve her an ödenmesi gere-keb:tlecek yüküiL. 

JLülüklertne karşı tutmal'an zorunlu· olan d:t·spon:tbl kJ.ymeıt:ıer ora -

( 48) :Sesim fJSTfJNEiı, KailllammanJ.n Neresindey:tz, Ankara, 1966, &.I02. 

{49) Sencer D!V!Tçto<lro, " Enflasy:on Çıkmazı "• Mİii!i!YET GAZETES'İ, 

(' 1'8 Ocak 1966 )', s.4 • 

(50) DfJ}rDAE, s. 82 • 
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nında da Jeğiş±kl±k yapılmış, Banka Kred:tl.erin±· rr'anzfm Komite sf'­

nc.e yine ~Jnı tarihte aJ.ına.n 157 S~rılı Karar'la oran, %5 ı den 

%1.0ı a çıkarılmştır .. Bununla tlgfi:t· oransal düzenıemelerin tedr-.ı:­

ci olarak gerçekleştirilmesi öngö:rülmilş, ni·sbet:tn ±Ik ayda %5' den 

%8 ı e, :tkinc:t· EW da ±:se %8' den %10' a çıka:rtJllması :t·stenmfşt.fr( 51 }' •· 

Türki,ye• de, 1965 yılında fi-yat.la.r genel sev:tyes±nfn orta­

lama %8.9 oranında artm:ıı.ş olmaSl:, bu artışi.n nedenler± üzerinde 

oldukça ilginç b:tr ta.ittışmanın doğm.asına neden olmuştur .. örneğ:tn: 

Z'eyyat Hatt:poğlu, bı artışın neden:t:n± , 1964 sonbaıhannda 

±kt:tsad:t durgunluğu g±;dermek amacıyla y en:t:den pi-yasaya çıkani mı ş~ 

bulunan 1 m±1y ar lirada bulmaktadır (52)··. 

Ahmet KJ.lıçb.ay :t'se, 1.965 enfiasyonunun açık ve kes.:tn şe­

k:tl.de yapısal nedenlere bağlamakta ve· ekonomik bünyenin enflasyo­

na karşı daha dı:w an:ıJdı btr hal. e gettr:tJLmesm:t öngörm·ekte·d:tl"(53). 

Rnfiasyonu· e:kononrtn:tn bünyesine bağl~Jaııı görüşı·eFe yalnn · 

seyıiab:tiecek b:tr göruşte, Sencer Dtrttç:toğlu, taraıfJlndan savunu-I -

makta<llr. D±v:ttç:toğl.u'' na göre, Türk. ekonom:ts:tnde sık SJ.k oFt:;wa · 

ç·ıkan enflasyonun ±1d: temeJL neden± vaıitdır. :Bunlar, tarım ürı1nler:t.. 

ntn artış-· oranl'arı ±I e nüfusun a.rtış' oran::ıı. arasl.ndalct dengest·zı:tk 

ve kamu· oyunda ben±inBenm:f:ŞI h±ç bir hükümet±n red etme'k gücünde 

( 51) KET DER, s. 37 •· 

(52): Z"eyyat HAT'!POGLU, tt A.P. B:tnd±g:t: Da1.ı Kesiyor", M!IiLltET GA­

ZETES!, ( 1.6 Ocak 1966 )', s· .. 2. 

(53) Ahmet KILIÇBAt, " F:tyatıar Artar, ztra 

__,ZET"ES!, ( 17 O cak 1 Y6b J, s. 3. 

tt ....... 
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olmad~ğı bir kalkınma· hızıdır (54). 

O sman Okyar :tse, tarımsal üret±m±n arttırılma:s:ı:na verdfğt 

önem nedeni-yle, yapısal enflasyon yaklaşımın:ı: kabul etmelde bera­

be·r, toplam arz ve toplam talep arasınclakt denges:tzl:tkler:tıır enf -

lasyonu doğuraeağ:Lni savunmaktadır (55). 

Mükerrem H±ç' e götie de,, 1965 enflasyonu, talep enflasyonu 

:tl e başlayan sonra da. ağırlığı bala. mn dan mali-yet enflasyonunun 

ön plana geçt±ğ:t bir dönemdir (56) •. 

Bes:tnı llstünel' e göre ±se, daha önce enflasyonun sebeb:t· ola_ 

rak· bel:trtt:tğ±m:t:z gibi' sözkonusu y:ı:l :tç~nde toplam harea.mal.ar 

topiaın aırza kıy a.si.a arttırılmış-f bu aşırı talep :tse genel: fi-yat 

se:ın-y·es:tn±n yükseJlmes:t: sonucunu doğurmu.ştur ( 57). 

I.965 yılı ±çdılnde f:ty atı ar geneı sevt~res:t yükse:rme eğ:tltm:t· 

gösterirken, Me·rkez Bankası kred:tier:t %12.7 oranında artarak yıl 

sonunda 4665 m:tllyon l:tr~a ulaşmıştır (58) •. 

!.965 yılınd.a; :tzienen azalma eğ±l±m±ne karşılllk, 196'5 yılı bütçe­

açığının kapatıı·ması· :tÇ:tn Merkez Bankasının ma:r.t· amaçl:ı: kred:tlert· 

li>±r e:v:v.eik:t yı:Ia oranl.a 621 m:t:tyon l.:tra artmış; ekonomik amaçlı 

kred±l..e·r de· tse·, 96 milyon l'ira.l:ık azalma meydana geim:tştt·r· 

(54) D!V!TÇ!OGLll, s.4 •. 

(55) Osman Ol« AR, " F±y atJLar ve Kred:tJle:rde T'eF.d:tkel':t: Gel:tş:ttnler", 

'MİIJL'l! ET GAZETES!, (' 8. Oc:ak 1966), s. 5. 

(56) Htç·, s·.l08. 

(57) Bes:tm tJSTfJNEL, " Enflasyonı.·a Kalla.nına HevesJler:t11 ,_CUMFDR!Y,ET. '·· 

GAZETE Sİ, (' 25 Şu bat 1966 ) , s. 7. 

(58) Bkz.: Tablo: 4, s.28. 
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Me·rkez Bankası kred±ler:tn:tn, 1965 yılı sonu :tttbariyl e %'3.8. 4' U 

mal± amaçlı kred:tlerden, ,r,6ı. 6' sı e ko no m± k amaçlı kredilerden o 

luşmuştur. 

Mal:t amaçlı kredtler, ı 965 ;1ılında %52.9 oranınia artarken, ekono_ 

m:i:k amaçlı kred.tler :tse, %'3.2 oranın1.a azalmıştır.: 

Merkez Bankası kred±ler:t toplam:tnın %'34.1' :tn± Haz:tneye açıian kre­

dtl.er teşkti. e.tm:tşt±r. Krad:tier toplamının %'34 .. 2' s:trı:t· ö~el' sektöre 

açıl'an kre·dtler oluşturımıştur. Bu· krediler :tçi-ndekt· h:tsseler !m'­

ler± yönünden %1.8 •. '3, T'ekel !daree:t: yönünden tse %9.1 d:tr. 

Merkez Bankası k:red±Ier:tnin I965 yılı ±çinde, ekonomik amaçl:t kre -

d:tlerden mal± amaçll. kred:tlere k~T dırılması, toplam kred:t hacm:tnde­

k± azatmaua rağmen enflasyonun nedenlarmden b:trtn:t teşktl etm:tşt±l'. 

Z':tr.a, mal± amaçlı kredtler geneli:tkie ekonomtk amaçlı kred:tlerm 

aksme, ürettm kapas±tes:tn:th ve top.lam a.rzın artmasında ve böylece 

enflasyontat baskının zayıflamasında etk:tl±d:trler~ 

Tedav:üı eden banknot ve ufaklık paranın bankalar sistemi-ne 

dötı:Uşü sonucunda, 1965 yılında bankaların l:tk:td:tteler:t ve dolayısıy-
.... 

la kred:t yaratma ±mkanları da ar-tmıştır. Banka kaynaık:Iarındakf btr 

elver-.tşı:t durum ve kred:t tal.eb:tn:tn fazlaJ.ığı neden±yle, 1965. yılın­

da kredi hacm:t geçm:tŞ' yıllara oranla daha fazla gen:tşlem:tş ve bu, 

gen:tşle,me enflasyontat baskı yaratmıştır ('59)'. 

N:ttek:tm, 1965 yılında banka kred:tler:t' %19.8 oranındaı arta -

rak 1610 O m:tlyon l:trey a çıkm:ı.ştır. 

Banka kred:tler:tnde ıney dana gelen gel:tşme'l.er, kred:tıer:tn dağılışı ba­

kımından da 1964 yıl=ı:.ı.ıd~k:t d;~ğ:tş:tkl:tkierden farklıdır •. 

( 59 ) Bkz. : Ta bl o : 5·, s. 2 9 • 
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MaJ.± amaç.lı kreiiler±n genel kredi :tç:i:nde~c± p~rları %2 'n:i:n altın­

da kalmıştır. Bu çeşit kred:i:ler:i:n geçen yıl oldut,u g:i:b±, 1965 yı­

lında da çoğunluğu yine resTilİ bankalarca sa:'1;lannııştır. 

Ekonomik amaçlı kred:i:ier±n, toplam krediler :i:ç:tnd.eki önem oranı 

değişmemekle beraber, artış l<J65' de b±raz daha hızlanmş ve top­

l.a..ın kre'dİ artışının hemen hemen tamamı bu çeşit kredilerden :tler:I: 

gelm±şt:tr. 

Ekonomik amaç.lı kredilerin en büyük ço[plniuğunu özel sektör kre -

d:i:leri, çok küçi.tk kısmını Im 'ler:i:ne açılan kre·d:i:ler teşk:i:I etme1t­

tedtr. 

Mal.± amaçlı kred:i:l'ertn artış· hızı 1965' de, ~6. 5 , toplam banka; 

krediler± ±çtnde·k± pı:tj7 lan :tse %8.8 olmuştur. 

E'konomtk amaçlı kredil.er±n ise artış hızı %21.2, banka kre·dileri· 

·toplamı içindeki payı tse %96 • .8 olmuştur. 

Ea:nkaJ,;arda.k±' mevdUat, 1965 yJ.lında %2'3 doleyında artarak 

yıl sonunda 14782 milyon liraya ul.aşmıştır (60)'. 

1965 yılında meydana gelen bu 2772 milyon liralık mev:duat artl.şı­

nın, 829 milyonu vadeli mevduatta, 194'3 m±Tvon ıtrası t·se vadesiz 

mevduatta vuku bulnuştur. 

1965 yılı programı, !964 yıll. sorunları gözönünde tutula­

rak, .Pian hedeflerine uygun dinam±k bir para politikası :tzJ:enmes±-· 

ni tavsi-ye e.tmesine· karşın, Merkez Bankası bu yıl, 1964 yl.ll.nl.n 

:tk±nc:t· yarısına kl.yasia oldukça pas±f b±r rol oynamıştır. 

Ancak, ekonom±dek± d±ğe:r bazl. ge·I±şmeler, Merkez Bankasının bu 

( 60) Bkz •. : Tablo: 6, s. jU. 
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pas:tf tutumuna za;ğmen para arzının 1964' e nazaran daha hızlı b±r 

artış kaydetmes:tne sebeb olmuştur. Bu gel:tşmeler±n en önemlts:t, 

1964 yılının onun cu ayında başlayıp, 1965' de de devam edegelen 

haJ.kın l:tk:td:tte terc:th:tndek:l: düşme sonucu mevduatın yükselmes±, 

b~Jlece t:tcaret bankaları kred:tler±n:tn hızla artmasıdır. 

1964 yılınqa para arzında izlenen öneml:t artışın yarattı­

ğı enfla&.ron:tst baskı, 1965' de paranın tedavül süratinde :t~lenen 

düşme eğ±lim±ne rağmen önlenemem±ş; bütçe harcamalarının vergf ge­

l:trlert üzer±nde oluŞu me:ııduat ve. dolayısıyla banka kredtler±:nin 

öneml:t artışlarının önlenmes:t konusunda gerekl± tedb:trler±n zama­

nında alınmeyışı, 1965 yı!ının enflasyon yılı olması sonucunu do­

ğurmuştur (61:). 

1965 yılında ftyat yükselmele·r:tn:tn :t~ahı hususunda, 1964 

yı]ı ±ktiıc± yarısında yapılan para tiacm:t artış:ı.:nın ge·ctkmelf te -

s:tr1er:t:, se·ç:tmden sonraıct· yen:I: s±y'as± ortamda hallan :tt±mat kazana­

rak ötıceld:: yıllarda :I:dd:thaır ett:tg:t· paraları harc-amaya yöneltmes:t· 

g±b± sebebl'er:i:n ±ler± süruldüğüne ııastTanmaktadır •. Fakat, e-lde meır 

cut :tstat:tst:tkler para hacm:t :tle fiyatlar arasında yarım yıllık, 

hatta daha kısa sürel:t b:tr gec:tkmen:tn mevcut bulunduğunu· teyit et_ 

rnekten uzaktır (62). 

Paranın tedavül' sürat± de 1965 yılında, öncek:t· yıl:l'ara kı­

yasla bel':trli b:tr yükselme göstermem:tşt:tr. Buna karşılık, !96? yı -

ıından ön cek± dev:rede p:ty asada genell±k:le b:tr para darlığın·ian ş± -

(61) DJ'NDAR, s. 84. "' 

('62). H!Ç, s. 534. 
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.... 
kafJ et sözkonusu ±d±. 

.... 
Fakat, sözkonusu devredek± para darlığı ş±kawetler± kısmen pol±t±k 

sebeplerle ve daha öhcek± enflasyontat ortamın özlem±n'"len doğmuştur 

cUy e b :tl ±r±z. 

Sonuç olarak di-yeb±l±r±z k±, I. Pl·an' da ve 1965 programın­

da. para pol±t±kasının ana ±lkeier:t, %7 kalkınma hızını gerçekleş·_ 

t±rmek ve fi'y at ±st±krarının muhafazası olarak bel:tr-li±ld:tğ:tne göre, 

1965 yılı pa-ra pol:tt:tkası uygulamasının başarılı olduğunu ±fade_ et-

mek mümkün değ:tıd:tr. 

4 - 1966 YILINDA PARA VE KRED! 

1966 yılında uyguranacak para pol:tt:tkasının ana ±Ikeler± 

1.965 yıiı uygulamasında ±zlenen enflasyon naza:ı:-a al.ınarak , prog -

ramdaı aş-ağıdakt· şek:tlde bel±r-t±lmtşt±r ('63). 

a) Ekonom:tde parasal denge· sağlanacak, 

b) Kalkınma hızının ge.rçek.leşmes±ne· yardımoı olunacak, 

c.)' Kred:tlerin Pl'an • da öncei±k ver:tlen sektörlerin :thti;raçlarına 

uygun olarak dağl.J.ımı sağlanacaktır. 

Bu hedefı-ere ulaşmak :tç±n alınaca.'l( tedb:trler ±se, ş-öyle 

sı raianabtl tr. 

a) Topl'am para ve kred± hacmin±n ekonomtnin mevs±ml±k ve· gen:t·şı·eyen 

gerçek ±ht±yaçla.nna uygun olması sağlanacak, 

b) Merkez Bankası reeskont hadd± ve l±m±t!er±nden ve para pol±t±ka­

sının d:t'ğer araçlarından daha etk±l:t b±r şek:tide yararlanılacak-tır~ 

Reeskont hadler:tnttı bugünkü sev:ty es±~ bankaların Merkez Bankası ~-

( 63) T'. c. :Başbakanlık Devlet Planlama T'eşk:tlatı, 1966 'Yılı Programı, 

Ankara, 1'966, s. 622- 623. 
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naklarını kend±ler±he tanınan l±m±tler±h çok altında· Imllanmaları-

na ;:rol açmaktadır. 

?u ba1.a.mdan reeskont ve fa±z hadler± arasın-iald ±l±Şk±Ier yenfden 

göz·.:len geç±r:I:lerek, bu hadlere esneld±k kazandırılacak ve fa:tz had... 

ler:I:nüı de değ±Ş±k şartlara ±nt:I:baldarı saltlanaca.lttır, 

c) Kal±tat±f kred± poi±t±kası tedb±rler:I:nd.e esneklik ve ver±inl±I±k 

sa-ğlanacaktır. 

'\ 
d) Para pol±t±kası uygı.ılarnasında kamu harcamalarının ve ka;mı· kuru-

luşlarının desteldeme alımlarının para pol±t±kası üzer±tıdeld:: etti--

ler± gözönünd.e bulundurularak, mali-ye pol±t±kası ±le para pol:ttt·ka­

sı ahenkl±: hale get±r±lecekt±r, 

e) Hazine ve d±ger kamu kuruluşlarının ihtiyaçlarının f.±nansmanında, 

Merkez Bankası k~Jnaklarından aşırı yararlan;na; devant etmektedt·r.Bu· 

da, para pol:t~±~as~nıi1 e_tk±bi±ğ±ni kısıtlaıpaktadır. Merkez· Bankası­

Hazine ±lişk±ler:t bu· yönden ±neelemey e tab±: tutulacaktır, 

f) Son yıllarda hazine plasman bonolarına olan talebin artması kar­

şısında, bu bonoların satışlarına düzen ve esneldtk getirtlecek ve 

bunlara genel para kred±: pol:tt±lrası ±çinde yer ver±lecekt±:r. 

1966 yılı progra.m:ı.nda, plan ve evvelki' yıl programiarında 

yer almayan bir nokta açıklığa kavuşturolmak i'stenmekted:I::r .. Plan ve 

öhcek:t yıl programlarında, fi-yat endeksl.erinde h±ç b±r değt·Şme· ön­

görülmemelde:' mutlak fi-yat ±st±krarına yer ver±lme·kte· ±tl±. I966 yı­

lı programında t·se·, f±yat istikrarının korunması dey±m:ty-Ie, ftyat 

endeks±n±n hiÇ değ±şmeyeceğ±n±n kasted±lmed±ğt·, kal.la.nmakta olan 

bir ülked-e genel fi-yat seviyes±n±:h %'3 çevrestnde de·ğt·şme· gösterme­

s:I:n±:h normal kabul edilerek, memleket±m±zde m~rdana gelen f~at de­

ğ:tşmeler±n±n bu açıdan değerlend±r±Imes±nin yer±nde olacağı 
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bel±rt±l'mekted±l:' (64). 

GSMH sab±t ftyatlarla %10.3 artış göstererek , 1966 :ı,rıiın­

da 74332 m±lyon l±ra,\Ja yü~selm±şttr (65) •. 

1966 yılında, tarım sektöründe uygun hava şartiarı~ria: meydana. gelen 

büyük katma değer artışı, GSMH' nın umuianın Ustilnd.e b±r hızla ar -

tarak Plan hedef:tn± a.şmasını sağia.mJ.ştır. 

GSMH' da ±zl'enen %TO. 3 oranında artışa mukab±I, para arn 

%16.4 oranında artarak yıl sonunda 10370 m±!yon l±raya yükselrııtş·­

t:tr (66). 

Merkez Bankasınca muhtel:t! teşekkü!l:ere açJ.la:n kred±lerl"e, 1966 yı~ 

ı-ının ±k±nc± yarısında meydana gelen banknot artışı topTam para ar ... 

zındak±: yüksekl:tğe sebep olmuştur. 

Para arzının I966 yılı sonu :tt:tbartyle %36.2' sin± b±If±tl 

teda.vül. eden banknot ve ufaklık para, %63.8'±nt· kayd:t· pam teşıctl 

etm±Şt±r. 

B±Ift±l tedavül.dek:i:· banknot v.e ufaklık par~ 1966- yılında %13.2 

oranındaı artarak 7164 mtlyon l:traya çıkm:ı.şken, keydt· para %24 •. 2 ora... 

nın da artarak 3206 m±ly on !.±ra.y a yükseim:tşttr ('67)". 

Para arzında ±zlenen gen±şlett·ct· poltt±~rı, M'e·rkez: Banka,:_ 

sı· krerltlle·r±nde de ±'z:Iemek mümkündür. 

Merkez Bankası kred±ler:t, b±r yıi :tçinde %43 •. 0 oranında art·arak: y:t:r 

('64) a •. g •.. e·., s.626. 

C65r Bkz.: Tablo: 2, s-.26 •. 

('66 r F.~z .. : Tablo: ı, s.25. 

(67') Bkz.: Tablo: 3, s.27. 



sonunda 6671 m±lyon l±ra;; a ulaşmıştır ( 68). 

Merkez Bankası kred±ler±ndek± 2006 m±lyon liralık artışın, 1134 mil­

yon l±rası resm± sektöre açılan kredilerde, 872 milyon l±rası ±se 

özel sektöre açı'ları kred±Ierde vulru bulmuştur. Ancak, o·zel sektörie 

±lg:t"s± pek de kesin olmeyan ve devlet±n destekleme aracı olarak kul­

lanılan , Tarım Satış· Kooperatifler± 'ne açılan 751 m±Iyon l±raJ.:ık 

kred±~ özel sektöre açılaın kred± topla'Ill.ndan çıkarıi:dığ:ı: takd±rde 

ge'ri'Y e 91 m±lyon liralık kred± katmaktadır lcr, bu durum. Merkez Ban_ 

kası krediler:i:nitı özel sektörden ztyade devlet sektö:rüne y öneldi'ğ±;.;.. 

n:i: göstermektedir. 

Merkez Bankası. kre.dil.erin±n %32.0'±- mal±. amaçlı kre-dilerden, %68.0':i: 

ekonomik amaçiJı · kred±lerden oluşmuştur •. MaT± amaçlı k:red±le.:r 1966-

yıiında- %18.8 oranında a:rtmş, ekonom:tk amaçlı kre-d±Ier ±se %58 .. 1 

oranında ar-tmıştır. 

1966 yılında, toplam kred± art:tşının %78 •. 4' ü tarım sekt5rüne a±t 

olmuştur. 

S'özkonusu kred±Jler±:h %28•.4' ünü Hazineye açılan kred±Ie-r teşk±Jl et­

m±şt±r. Diğer yandan, kred±Ier±n %38 .. 7' tn± özel sektöre aç:ı:lan kre­

diler oluşturmuştur •. Tbplam kred±le·r ±·çmdek:t' hissel er, tm' lerf 

y-önünden %18. 5 v.e Tekei !dare s± yönünden %10.8 ' dir. 

Banka kre·d±Ier±, JL966 yılında %25.-4 oranında artarak 20191 

milyon I±reya ulaşm.ı.ştır (69). 

Resm:t banka kredtler±n±n artış' hızı 1966 yılında, geçen yıl k± hızı 

aşmşf özel bankaJ.aırda kredi artışı ±se 1965 yı:lındak± hızın a:ttına. 

{'68) Bkz.: T'ablo: 4, s.28. 

(69) Bkz.: Tablo: 5, s.29 •. 
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düşmştür. 1966 yılındak± kred:t artışında resm:t bankalar beşte UÇ· 

oranında pey almışlardır. 

1966 yılında banka krecli:leri:nde meydana. ge.Lm:tş olan geıi:şmeler, 

kred±ler±n dağilışı bakı.mından da 1965 yılındak± değ±ş±kl±klerden 

farldıdır. Mali: amaçlı kredi:ler:tn genel kredi: i:çıi"ndeld peyları 

IY66·• da b±raz azal.mış1 artış hızı ve artış·· toplamı ±ç±ndek:t peyı 
,. 

düşmüştür. Btr çeş:tt kred±Ierm, geçen yıl. olduğu g±bt· 1.'966' da da 

çoğUnluğU yme resmi: bankalaTea sağlanmıştır. 

Ekono'ni:k amaçlı kred:tier±n, topiam kred±Ier i:ç±ndek± önem oranı Q_:t­

raz yükseımt·ş, artışı !966' ·da hızianmış-· ve toplam kred:t· artışının 

hemen hemen tamamı bu çeş±t kred±l'erden :trer:t gelm±şt:tr. 

Mal±' amaçli: kred:tler %6.7 oranında, ekonom:tk amaçlı kred.:tl'er :tse· 

%27.2 oranında artmıştır. 

1966 yılında tak±p ed:tlen kredi: pol:tt:tlmsı mahzurlu· olmuş--

tur. ÇlinkU, bu y:ıl :tç:tnde Merkez Bankası kred:tleri: çok y:fiksek b:tr 

o randa arttırılmaıu·a beraber, açılan kred:J:Ier dahı::t çok tm 'n:t:l'l f:t;_ 

nansmanı :tl e Haz:tnen:tn kısa vadel::t f:I:nansman ±hti-y acının karşılan­

masına y önelm:tş·, t:t·caret bankal..a:rına. açıian k:red±le·r· malıdut tutul­

muştur. T±care:t bankaları· :tse·, yıl boyunca özel :-ces±m:tn kre-d:t· ta.­

Iepierin:tn karşıianması hususunda ellerinde mewcut karşılıklara 

kıyasla fazla açılmal'an neden:tyl'e, Merkez Bani.::asının reeskont ve 

avansl'arına nnıhtaç durumda kalmışlardır. Merkez· Bankasının, rees~ 

k.ont taıepler:tnt· karşılay amaması hai'±hde· zor duruma diiş-en t:tcaret 

bankalarının, açtıkları ti:car:t kred:tler:t daral tmaJ.arı, böy'l'e-ce b±r 

:tkt±sad:t durgunluğa neden olmaları tehl'±kes± b±r :tht:tmaJ. olarak 

bel±nntşt±r (70). 

(70) HİÇ, s. 538 •. 
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1965 :,ı ılında başl~J an, banlca mevduatlarındalct artma eğt­

l:tm±: I966 yılında da süregelmiştir. BankaJ.ardak:t· mevduat, %25.1 

oranında artarak 18486 milyon l:i:r~a çılanıştır (71). 

Mevduat artışının !082 milyon lirası vadeli mevduatta, 2622 m±Iyon 

lirası vadesiz mevdutta olmuştur. 

Nak:i:tlerin, banka mevduatı hal.:i:ne çevrtlmes± konusundaki: 

eğ:tl:i:m±n I966 yıiinda da devam etmes±1 paranın tedavUI süratine et­

kide bulunmuş· ve tedav.ül sürat±, artış· göstererek 9.02 oTmu.ştur{72)'-. 

1966 yılında yurt ekonom:i:s±, ana çtzg:tlert ±ttbar:tyle yı­

lin :tl k yarısında 1965 yılından devreden hareketı±· kon j'onktUrün, 

±k:tnc:i: yarısında tse tarım sektörüyle d:ı:ş t:tcarettek± yüksek artış­

laırın yarattığı ±kt:i:sadt ve nakd± faai±yet gentşl:i:ğ±ntn tes±r:t' al­

tında geltşm±Şt:i:r. Tarım sektö:tü:nde ürettm:i:n artmış olması, toplam 

arzı yükselterek ekonom:tnm global f:tnansman :i:liti-yac:ı.· ±Çtn !965" 

yıiına nazaran, daha yüksek oranda artmış oian nakd:i: tal:ebin oıum-

suz tes:trieriil± bartaraf etmtşttr. Mer':i: para; ve, kredt· kontro1 me­

kanizmaları ve yükse:k :i:thal'at para arzının ve sonuçta nakdl: t:a:ı:e­

bin aşırı öl'çülerde artmasını engeiiem:tşt:tr. 

Kred:i: hacminde I966. yılında meydana gelmtş · ol:an artışiarın tal.ep 

arttırıcı kısmını, hareketıenmtş-, olan kon jbnktürü aksatmadan nöt~ 

raıtze etmek bakımından mevduat ka.rşıll.klarını, d:tspon±b:i::tt·te nts· _ 

betler:i:, ±tha.l'a.t depozttoia:rı· ver :i:thal'at artışı olumlu yönde etki..._ 

Iem:i:şttr ('T3h 

(7I) Bkz.: Tab:I:o: 6, s. jO. 

(72) Bkz.: Tabla: 2, s.26. 

(7'3)' T.a. Merke·z Bankası, 1966 'Yılı' Raporu. Ankara, 1967, s.88. 
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1966 yılında para ve kred:I: pol±"t±kasının n±hat· geyeler±n± 

ana ç±zg:I:ler± ±t:I:bari-yle, btr yandan ekonomik sektörlere muhtaç oı-

duklan kred±ler:I: vermek, d±ğer yandan bu· kredilerin aşırı talep 

yaratmasını önlemekte faydası olan mekan:tz"'Ilaların iŞlemesi-n± engel­

le!!lemek teşk±l etm±şt:I:r. 

1966 yılında, paranın tedavUl hızının trendinde izlenen 

yükselme eğ:I:l'tm±ne .ve uygulanan gentşl'ettc:I: para pol:I:ttkasına ~ 

men toptan eşya fi-yatları b±r evvel k± yıla oranla %4.4 oranında b:tr 

yükselm.e göstermtşt±r (74). 

l!'i'Y at artışlann:ı:n daha yüksek olmamasını tk± nedenle açıklamak müm­

kün di.ir ( 7 5) : 

Btr taraftan, 1966 yıı·ının :I:y:I: ±kl±m koşull·arı tarım sektörLinde ola­

ğanüstü ver:tmi:tl±k yaratıp, tarım ürünler±n:I:n fi'Yat1arını baskı al.­

t:ımda. tutarken, öte yandan, döv.t·z- rezervlerinin teh ltkelt b±r şe _ 
.. 

kil'de aza:ttılması, dış· borçla.r.:ı.n arttırılması ve ödemeler bilançosu 

cari kalemiertnde 210 milyon dol'arlJ.k açık vermes± pahasına ttha -

:Data hız verilerek ±thal malları f:tyatlarındak::t: yükselme de önl'en -

mtşt±r •. 

1966 yılında, ekonomi-ye GSMH' da k± yüksek aTt:tşa uygun 

miktarda global: ftnansman sağlandığını, tarım sektörüne tar.ı:m· ü·re -

t±mtndek± artışın gerekt:I:rd±gt· b'lçüde kredt· açıl:dığını, ekonomiye 
.... 

bt:r elden thtty acı olan kre·d:I: ver±l±rken, bu ±m kanların finansman 

görev.l.er:i:n± btt:trdtkten sonra aşırı talep yarataıcak olan sektörlere 

(74) Bkz •. :Ti:ı;blo·: ·2, s.26. 

(75)' DtTNDAR, s. 87 • 
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tnt±k..o:U edericen mer' ± kontrol tedbtrler:tyle nötral±ze ed±ld±ğfu± 

ve· sonuçta kredilerle ve d±ğer tşleınlerle sağlanan f±nansman ±mkan-. 

lannın para arzında ve em±syonda çok yüksek artışı·ar oluşturması -

nın önlendtğtn± bel:l:rtmek gerek:i:r •. 

1966 yılının genel para pol'tt±kasına balnldığında., bazı ge­

ntş-let±c± s~ıılaıb±lecek uygulamalar da görülmektedt·r. ömeğ±n, bu 

yıl boyunca BUtçe~ açık finansmana başvurmuş; Merkez Bankası kred:t­

ler± %4 3, banka:tar:ı.n ttcar± kredtlert %19 g±b:t b±r artış gösterıntş.;_ 

ttr. Ancak, ödemeler denges±ndek:t açık , Merkez Baiikası kred±Ier:trr­

dek:t artışın öneml'± b±r bölümünü çekıntşt:tr. 

Bu· yı!da., hububat rekoltes±ntn çok yüksek oluşu TMO 'nm :tl'ave a!ım­

l'ar yapması zoıun!ul.uğunu yaratmış, bu destek alımlan :t<;±n: Of:ts, 

Merkez Bankasl. kaynaklarına başVurnnıştur. 

Para arzı, Merkez· Bankası kred:tl'ert ve banka kred±Ier:tnde :t'Zlenen 

gentşlemen±h yanında, ]966 yıl'1 bütçes:ı:· han rı anırken enflasyona en­

ge! olacak tedbirler aı·ınmamış ve Bütçe açıkla kapatılmıştır. Vergi:-
... 

ler arttınlmamış, !DT 'n±n karlannı yükseltecek koşuil.ar hazırlan-

ma.mış, kamu car±·. g±derl.ert: Plan hedefi'erini-n çok ü'stünde arttını -

mıştır, özel1±kle.1 personel. ve m±ll:t savunma· g±derlert (76). 

Bütün bınlara :rı-ağmen, l966: yılındaıct· fiyat artışJan liDlte­

dtl. kalmıştır. 

GSMH öngörül:en %7 'ni-n üzer:tiıde b:tr artış· gösterere·k %IO. '3 oranında 

artarken, f±yatiarda, <Sngötlil'en %3' u· sadec-e %1.4 aşarak %4~4 ora­

nında yükselmtşt:t:r. Buna rağmen, 1966 yılı para pol±t:tkaınnın başarı-

Iı olduğunu söyleyemeyiz •. 

( 76) H!Ç, s. 534. 
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1966 yılında aJ.ına.."'l tedbirler, uzun vadede enfla~ron teh­

l":tkesiı.1± hertaraf eder mahi-yette deC;±ld±r. Çünkü, vergt· pol±t±ka -

sında herhangi b±r değ±ş±kl±k yapılmamış, sermaye piyasasının ku -

rulması g:l:b± özel tra:l± tasarrufları arttırıcı tedbirler aJ.ın!!lamış, 

!DT 'nin gel±rlermin artma.sın:ı. sağl~yacak reorgan±zasyonacc;±d±lme­

m±şt±r. Kısaca, ne kamu tasarrufları ne de özel tasarruflar gereğ± 

g±b± arttırılab±ll!lİşt±r. Aksine, destekleme f:tyat pol±t:tkası ±le 

ttikettın harcamaları teşv:tk ed:tlm±şt±r ('77). 

D:tğer yandan, para arzında Pl·an ve progra"!Il.lard.a öngörtilen 

artışın üzer±nde b:tr artış :tle Merkez Bankası ve banka kredilertn­

de izlenen gentşleme, la.smen i-yt· ±kl±m koşullarının yardımı, la.s­

men de ±thalat olanaklarının zorlanmasıyla 1966 yılı ±ç±n karşılan­

mışsa da geTecek yıllar ±ç±n ekonom±de tehl±kel± b:tr ortam yaratm:ı.Ş­

tır. 

5·- 1967 YILINDA PABA VE KRED! 

Devlet Pl'anlama Teşk±I.atı, I967 -yıiinda uygulanacak para 

poi:tt:tkası ±ç±n, 1966 yılınday apmış· ol.duğu.• tekltf± tekrarlamıştır. 

1967 yılı programında, %7' kaJ.la.nma hız:ı.nı gerçekie-şt:t·recek, 

toplam para ve· kre dt· hacm:tn± e ko no m± k f aaı·i-y et ve mevs±ml :tk hare -

katıere göre ayariayacak ve sektörel yatırım programını gerçekieş­

t±rece:k b±r para poı±t±kasının uyguianmam ve bunl·arın yanında;, 

b±.r: evelk:t yıldan daha d±kkatl± olarak, tedavül hızı ve fiyatların 

yakından ±zlenerek enflasyon ve defl"asyona yer ver±lmemes:t' ve Meı­

kez Bankasına etk±l± b±r para pol±t±kası uyguleyacak gUcttn ver±1me-

(77) Bes±m ÜSTfJNEL, " Türk Ekonom±s:t Nereye G±di;ror'', Cl1MHJRlJET 

GAZETESt , ( 5 Eylill 1966 ), s.2 •. 
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s± öngörülmüştür (78). 

Merkez Eankasının güçlü hale get:trtlmes:t tç:tn öngörUlen 

tedb±rler tse: 

a) Haztne plasman bonolarının para- kred:t pol±t:tka.sı aracı olarak 

kullanılmasının sağlanması, 

b) Merkez Bankası k~Jnakları.nın, Haz tn e ve d±ğer kamu kuruluşla.r:ı:.­

nın f±nansmanl. yanında gen± ş ölçüde bankal.ara yönelt:tı:mes:t, 

c) Merkez Bankasının, hukuk± yapısında gerekl± değfş±kl±ğ±n yapıl­

maaıdır. 

ı·966 yılında tarımdald: yüksek ürettm artış:t 1967. yılında 

ayn:t h:tzla devam etmed:tg±nden, gel:tşm-e hızı da 1967' yılında %6.1 

oranında ve PI:an hedef±n:tn aitında b±r artıŞ'' göstererek 78888 m±l­

yon I:traya yükselmtşt:tr { 79). 

Pa:r;a arzı yüksel±ş:t :tse, 1967 yıltnda; ötıemi~:t· oranda alımış-.:.. 

tur. Para arzJ.:, %18.5 oran:tnda b±r artJ.:ş1a 1"2292 m±Iyon. l±r~(a yük­

selmtşt±r ('80)., 

Para arzının, 1967 yılı sonu :tt:tbariyl"e %38.4' .ütrü b:tlf:t~ 

tedavül eden banknot ve ufaklık para, %61.6' ını kı:wdt· para teşk±l 

etm±şt±r. Btlf±±l tedavüldek±· banknot ve. ufaklık para. %21" • .6" oran:..n­

daı artarak 8714 m:tlyon I±ray a, kaud:t para ±se, %IJ..6 oran:tnda arta­

rak 3578 m:t1yon l±raya çıkın:ı.ştır (81). 

(78) T. c •. Başbakanlık Devlet Planiama T·eşk:tlatı, 1'967'Y ılı Programı, 

Ankara, 1967, s.407. 

(79) Bkz •. : T'ablo: 2, s.26. 

(80) Bkz.: T'ablo: ı, s •. 25 •. 

(81) Bkz.: Tablo: 3, s.27. 
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Para arzındak:t artışlara, banlmot emİS'IJOnunun yUksel-rnest sebep ol­

muştur •. Para arzın;la 1967 yılı :tç±nde meydana gelen artış, :tgi"'lde 

ban!mot m±ktarı:::ıın bankalardaki kayd:t· pareya nazaran yuksek olu·şun­

da ve kayd± parada :tzlenen azaJ..ışta Kıbrıs olaylarının etıct·s:t· d'e 

olmuştur (82)'~ 

Para ve kred± pol:tt:tkası tatb:tkatı, 1966. ve 1967 yılların­

da da kalla.nma hızını azam±leşt:trınek ±Ç±h gerekJ::t· olan I:I:k:td:tte ve 

f:tnansma:nı fiyat genel sevi)Tes:tnde en elver±şı-:t· :tst:tkrarı sağleyaı­

cak s·eviyelerde tutmaya y önelm±şt:tr·. Bu tatbikat net:tcesi"!lde, top­

tan eşya fiy atlar:u endeks:.t· 1967' de yıllık ortala~a olarak: %7'. 9 

oranında artmıştır· (83). 

19'67 yılında kayded:tlm:tş· olan artışın b:tr kısmı, mali-yet 

fiyatı altında sat:ı;ş·yapa:rak zarar eden bazı !DT' ne fon satıamak 

±ç:th Şubat. ay:ı:nda aJ.:ı:nan tedb:t'rlerle :tlg:tl±d±r. 

Yıliri ±lk aylarında, bazı !DT 'n±n mal. ve h:tz.metle:rt:n:tn f:tyatlannda 

y.ap:tlan ayarlamalar ve döv:t3 transferler±ndek:t: güçlükl.er yü-zünden 

±thaiatta meydana gelen aksamall ar fi;rat. aT.tışlar.ına sebep aı·muştu:r •. 

Ozell±kle, yılın :tlk y arısındak:t· f:tyat yüksel:tş-Ier±: enflaeyon:t·st 

bask:ıı.n:r.n t±p:tk örneğ:ttl.:tr (84). 

Merkez Bankaın krediler±:; 1967 yılında %31.6 oran:ı:nda ar.;.. 

tarak yıl. sonunda 8776 mflyon l±raya uiaşmştır (85}., 

Me·rkez. Bankası kred:tler:b:ım, 1967 yılı sonu~ :tt:tba.:ı±yle %30.0 1 nu: 

(82) LfJNDAR, s. 89. 

(83) Bkz.: Tablo: 2, s.26 •. 

(84) HİÇ, s. 523. 

{'85) Bkz.: Tablo: 4, s.28. 
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:nal± amaçlı kred:tler. %70. O' ±n± ekonom±k amaçlı krediler oluştur­

muştur. 1966 yılı sonuna nazaran, eko:nom:tk amaçlı krel:tlertn payı 

%2. O oranınd.a artrrnş; mal± amaçl:ı:. kred±ler±n pey1.- tse qynı oranda 

eks±lm±şt:tr. Mal±" amaçlı kredtler %23.4 orarıın:la, ekonomik amaçll. 

krediler ±se %35.4 o ranında artmıştır. 

Merkez Bankası krediler±· topla.ım.nın 1967' de, %26.9' nu Hazin~re­

açılan krediler teşk±I etm±şttr. Ekonom±k amaçlı kred:tler bankalar 

ve özel sektöryonünden %46.4, :tur-•:t·yö:hünden %31.0 ve Tekel' e 

açılan kred:tler y önUnıien %3.7 oranında artmıştır. 

Me-rkez Ba.nkasJ.: kred:tler:tnde tzlenen %31 •. 6 oranındakf yük­

selmeye: , yılın ±lk yarısında görttlen l±k±d±te darll.ğ:ım:ı:.n g±de:r:tl­

mes± :tç±:h Haz:tra:n ve Temmuz ayları arasında açılan y aklaŞl.k olarak 

600 m:tl~ron liraiık reeskont kre:d:ts:t· tl e Ki br:ı.s ol~ larının tasar -

ruf çevrelerinde doğurduğu ltk±d±te terc±h± artJ.:şını· karşıia~ak 

Uzere· bankalara açılan geçte± kredtle.T se-be-p olmuştur (86)'. 

Banka kred:tler±, 1967 yılında %15. T oranında• artarak yl.I 

sonunda 23368 milyon l±r~J a çıkrm.ştJ:.r (87) •. 

Ekonom±k. amaçlı kred:tler±n toplam kred±Ier :tç:tndek±: öhem oranı de­

ğ:t·şmemekle beraber, artıŞ]. 196T' de hızlanmıştır. Ekonomtk amaçlı 

kredilerttı en büyük çoğuniuğunu: özel sektör k:re-d±ler:t" oluşturmak­

tadır. Özel sektöre· açılan k:redtler:tn , banlca kred:tller:t toplaımı 

±Ç±ndekt payı 1967 yılında, 1966 yılına nazaran b:tr nctktar yükse-ı­

m±şt:tr. Buna karşılık, bu sektöre açılan kred:tler±n aTtış· hızı, ge-

(86) I>i'J!JDAP., s. 92. 

(87)" Bkz •. : Tablo: 5·, s .. 29 •. 
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çen yıl k± oranın Ki brıs ol~rları doi~rısıyla aıtında oimuş·sa da, 

toplam kredi artışının hemen hemen tamam:ı. bu yıl da bu çeştt kred±-

Ierden ±ler± gelm±şt±r •. 

Mal:± amaçlı krediler 1967' de %6.1 eks±lm±şttr, banka kredtler± top_ 

lamı ±çindeki payları ±so %6•1 'dtr. Ekonomik amaçlı kredt:ter:tn artış~· 

hızı %17. s· olup, banka kredtlert• toplamı tçtndekt' payı tse· %93.9 f dur. 

BankaJ.:ardakt mevduat, 1967 yılında %13. 1' oranında arta:t~ak, 

21.015· m±Iyon liraya ulaşmıştır ('sar •. 

2529 milyon liralık mev:duat artışının, I6go· mtlyon lira:Iı·k kısmı va:­

destz mevduattakt artıştan, 8'39 milyon lirası tse vadeli: mevduattak:t 

artıştan tlert gelm±şttr. 

Yılın ±lk yarısında ftyatl'arda tzlenen yükselme e·ğ±Itmt, ltk±dtte 

darlığı ve: Kasım ayı sonunda Arap !sra:ti harbt ve· de" Kıbrıs olayla­

rı yüzünden, bankal.:ardak± mevduat artışı 1966'· yılına nazaran daha 

. az olmuş.tur. 

l.96Tyılında banka mev::diıatl'arında t·zıenen azalma, Merlte~ 

Bankasının f:tyat artışları dol·ayısıyla kred:t konusunda gösterd:t'ğ:t 

çekingeni±k v.e bunların yanında, 1966. yılında banka:tarın kre·d:t· yo·­

nUnden fazla açılmış· olmaları sebebi-yle, kendi: kaynaklarının kred:t·· 

thti-yacına yetmemest ve' Merke·z: Bankası: kredtler±n±n, 1'96'6. yılınd·a 

ve I96Tyılının ±l'k ayl'ar.ı.nda özel. sektörden z:J:yade kamu: sektörüne 

kaydırıı·ması, bankalar ststemin±n l:tktdtte du:runnınu boznıuş- ve bu du­

rum. banka kred±lertnin artış hızı Uzertnde etk±l':f: ol'muştur. 

FaaJ.'tye't dönem±: olan yaz ~ı arında her yıl b:f:r mtktar l:f:k:td:f:te sı 

la.ntısı çe'k±lmekte ve bankaların ankeslert genellilde Aralık ı:wı 

('ssr Bkz •. : Tablo: 6, s. 30. 
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sonunda en yUksel\: seviy(!!t.Je çıkmaktadır. Z±ra, para.... kred± kurumla­

n, Eylül eyında hububat aJ.ırıo. daleyısıyla TMO' nüı. fi-nansmanı sı­

rasında pi-yasaya çıkacak paranın yarataeağı alım gücUnU daha önce­

den yapılacak em±~ıon ve ver±lecek kred±lerle fazla yükseltınemek 

±çin yaz eylar:ı.nda ±ht:ty atlı hareket etme eğtl±mmded±rler ( 89) .. 

Ancak, 1967 yılının ±Ik yarısl.ndak± l±lctd±te sıkıntl.sı 

d±ğer yıllara oranl"a daha ş±ddetl± olmuş-· ve I±k±d±te sıkl.ntısl.nı 

doğuran etkeni'e-r değ±ş±kT±kler gösterm±ş-t±r. Bu etkenl'er: 

a) Em±syonun ve Merkez Bankası kred±lerm±n, f±yat artış-larındak±' 

yUkselme eğ±l±m± üzer±nde kl.sılmasl., 

b)' Bankaiardak± vadel± mevduat karşl.ll.klarının %20 oranında muha.fa-

za ed±Imes±, 

c) Bankaların, d±spon±b±l'±te· oranlarının %10 olarak devam ett:t·rtl.. 

me s±, 

d) !thaJ.at teminatı, 

ef Orta DoğU ha-rb±, Kıbrıs olayları ve deva.Iü"asyon söylenttl'erth:tn 

yol açtığı ps±kolo j±k etkenlerle , I±k±d±te terc±hin±n artmasl.dl.r. 

1967 yılında görülen l±k±dtte darl.l.ğJ.nı, 1964. yılının ±lk 

yarısına benzetrnek mümkündür (90} •. 

Ii±k±d±te darlığının en açık göstergelert: ekonom±· ±ç±nde· protesto 

ed±len senetler±n miktarında göruı·en artl.ş·; banlmot em±syonunun 

azalması ve para arzındak± artışların yeters±z· sevi-ye-de:· kail.şı (9T), 

(89) IiJlirDAR, s• 94. 

('90)' Gülten KAZGAN, " Para Darlığı fJzer±ne ", a1MmElYET t;AZETES't, 

(ll Temmuz 1Y67 ), s.5. 

('91)' Z±ya 'KRCLA, " Para Darlığı ", 1\ttLLlYET GAZETESİ, (' 12 Temmuz 

1967 ), s.?. 



74 

bankalardaki mevduatın azalışı, para arzındak:t ve mevduattak:t· durak­

lamalara karşılık özel sektöre açılan banka kred±lerinin bUyük ar­

tışlar k~f detmes:td±r. 

1967 yılının :tlk yarısında l.:tk:td:tte sılo.ntısı çektimesine 

rağmen1 yıl ±çinde fi-yat yüksei±şle·r:t devam etnrtşt:tr. F:tyat artıŞ­

larının 1967 yılının ±lk yarısında para arzı :tıe ~nı yönde değ:tş.;;.. 

me gösteTmemes:tn±n d:tğer ve öneml± b±r sebeb± de, bu dönemdeki f:t­

yat sevi-yesinin daha çok bundan üç ±la altı ag öncek:t para arzının 

etk±s±nde bulunmasıdır (9'2). 

Mar·t I96b :tıe Mart 1967 arasında para arzının %26 oranında büytlk 

a-rtış gösterd±ğ:t' ve bu aşırı gen:tşl'emen±n çok öneml± b:tr kısmının 

da 1966 yılının :tk±nc± yarı~ında olduğu unutulmamalıdır. Iy:t mahsul. 

ve.' bol ±thalat dol'eyısıyla , 1966 yılı :l:ç:tnde fazla fi-yat artışına 

yoJ: açmayan bu gen:tşleme poJ::tt:tkası • f:tyatı·a.r üzerinde olumsuz et­

k:tlerin:t· daha çok 1967 yılının :tl.k yanaında gösterm:tşt:t·r (93) •. 

1967 yılının :tlk yarısında görLilen Itk:td:tte sıkıntıs:ı.n:tn 

g:tder±Imes:t· :tç±n, önce de bel:trt:tld:tğ:t· g:tb:t· Merkez BankasJ. reeskont 

l±m:ttı·er:t a.rttırılmış- ve yıl sonunda. para arzında :tzlenen artışla 

I:tk:tdtte sıkıntısı g:tder:tlm:tş~ ve ekonomide :tzlenen durgunluğa son 

ver:tlm:tşt:t'r. 1967 yılı sonunda, para. ve kred:tierde :t·zl'enen artışa 

rağmen, f:tyatla.r gene-I sevi-ye st beklenentn al'tında seyretmtşt:tr(94) •. 

(92)· Bes:tm fJSTUNEii, " Para Darlığı ve Fi-yat Artışları ", <DMIDRİ!ET 

GAZETES!, Ç 8 Eylu"J. 1967 )', s. 3. 

'. --(93) lJfJNDAR, s. 96. 

(94) Zeyyat HAT!POılDJ, 11 Para Darlı,2;ı 11 , E.AJ!T{A- MESLEK YE F!K!R 11EIL 

G-!st, C'.IV, s.s (' Ağustos, 1967 ), s.1T. 
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:&'i"Y atların beklenen±n al tın:1a sey retm±ş· oluşunun sebeb±n:t. 

1967 yılı sonunia Mer:\:ez Bankası kredilertndek± öne·mlf artışın, 

banka mevduatlarının Kasım ayınia banka: s:tstem:tnden çek:tımesi-yle 

karşılanması ve b~Jlece banka kred±ler:tn±n artışının önlenmes:tyle 

izah edeb±lir:tz. 

1967 yılında Orta Doğu savaşının ve Kıbrıs oı·~ıar:ı:.nın or­

teya koyduğu' koşullara rağmen, paranın tedavUl sürat:t b±r evveiıct: 

yıla n:t-sbetle o. 56 oranında azalarak 8. 46- olmuştur (95) •. 

1'967 yılında parasal. dengenin kurulamamas:ıı.nl. ve f:tyat aı­

tışların:ı; 1967 yılı bütçes~ı:ıde etk:tlemişt±r. 

19'67 yıl.:t ±ç:tn hazırı-anan bütçe, kamu g±derler.f ve kamu geJ.::trler±' 

yönünden I. Plan' da belirtilen tikelerden açık ve· kes:th sa-pma gös­

te:rmt·ştt:r •. G:tderler yönünden, Plan' da car:t; kam. masrafları. yıllık 

artış: ortal.amas:ı: %8.7 olarak belt·rıenm±ş·ken, 19"67· yılı bütçesinde 

±:se, 1966 yılı bütçesine oranla %13.6 oranında· arttırıl!lllştır. En 

yüksek artış~ personel giderler± ±le M:tll± Savunma Ba;kanlığ:ı: tahsT-

satında yapılmıştır. Personel giderler± olarak bütçeye 470m:tlyon lt­

ra konmuştur •. Mill± Savunma g:t'derler:t· ±se, 1966. yılı bütçesine oran­

la %18 gib± büyUk b±r artışla, 4 milyar l±rey a yaklaşmıştır. 

Bütçe tekn±ğ:t: yönünden, cari karını g:tderl:er± arasında bulunan eğft±'m 

ve sağlık g±derler:tndek:t artış· ±se, Plan ±Ike ve hedefi'erinin aks:f-­

ne cüz'±: kalmıştır ('96)'• 

(95} Bkz.: Tablo: 2, s. 26. 

(96)' Bestm trSTO'NEL, " 1967'Y ılı :Bütçest~' aJMBJRİYET GA~Sİ, . (" 2'& , 

Araiık 1966 ), s.6, 

Gülten KAZGAN, "1967Yıiı :Bütçe Tasarısı Enflasyontat EB;±I±m­

lt ", aJMHJR:tfET GAZETESİ, (' 29 Aralık 1966 )', s.4. 
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Plan :tl:;:e ve hedeflerinden sap::ıqtrı, I. Pla.":lın felsefesi 

ile hüldi:ı.et±n görf5.şleri arasındaid cyrılılda acılciamak 'r!üm:d.ind~tr( 97). 

10.67 "rılı bUtce r.d::lerler:t :tse, ŞİŞİrİ1'1İSl ve tah:n±nen I i:la ı. 5 . _, tl ~ _ .. 

,··1±l:r ar lira dola(_rlarında fazla c;österilmiŞtir. 

Pütçe gelirleri yönünden sözü edilen cl±;'?;er _bir özellict·, verg:t re_ 

formunun yapılamarnı ş olmasıdır. V ası taJ.ı vergiler:tn ;r ertne vasJ.ta­

sız vergtlertn getirilme·s± hususunda çaba göstertlmem:tş·, tarım ke­

siminden alınan gelir vergisinin a:tttır:ı.lmasına çalışı!mamış, alrs±:... 

ne vası tasız vergilerde yaldaşık olarak 100 mtlyon liraiık bir a-

zalt:ı~T a sebeb olacak yatırım indirimi· uygulanmıştır •. Puna lrarşılık, 

Tekel maddeleri fiyatları, ithal malları damga resmi, a~raıyakı t :ts­

t±hsal vergisi· gibi vasıtalı vergiler arttırılmıştır. 

!DT'± gelirlerintn azalması karşısında, bu teşekkti.1Ieri11 i'stihsal 

ettiği. mallara zam yapılmıştır. 

Belirtilen zam ve vası taJ.ı vergi· artışlarıyia ı. 7 mİlyar Iİ'raiık 

gelir sağlanaca;ğı tahmin ed±Imi·şt±r. Bu zam ve verg:t artışiarı so­

nucunda hayat pahalılığı artmış, sanayi· ve hi·zmet kesimi· maii-ye·c­

ler:1: yükselmiştir. 

1967 yılında izlenen elastiıct· kred:i:' politikası sa;vesii:lde 

oldukça zor koşullara rağmen, ekonomin±h başarılı olarak belli bi~ 

sevi-yede tutulduğu: biçim±ndeıct· OECD görii'Şiine (98) katılmıyoruz. 

(97) HİÇ, s.522. 

(98) DUNDAR, s.99' dan, J. Fry MAKSVVELL, The İnfiuence of Mone­

ta:cy Variable s on. the. Growth pf the Turkısh Econonıv During 

the Per:i:od of the Jı'±rst Five Year Plan 1963= 1967', Ankara, 

1969, s.49. 
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1967 yılında G SMR' da; öngörLllen hedefe u! aşılamadığı gtb:t, 

fi'y atlar da öhgörulen:tn üzer:tnde b:tr yükselme gösterm:tşt:tr. 

Para arz:ll ve kred:tler:tn yıl :tç:thde Plan ve program hedefler:I:n:tn üze­

rinde arttırılınasına rağmen, yılın ±lk yarı·sında l::tk:td:tte sıkıntısı 

çek:tlmes:t, para ve kred:t pol:tt:tkasının başa:r:ı:lı uygulanm-dığı ve bu:· 

nedenle 1967 yılında parasal. dengen:th sağianamadl.ğını göstermekte_ 

d±r. 

B:tr:tnc± Beş Yıllık Kalkınma Planı' nda para poi:tt:tkasının, 

kaynaklann tam olarak k.ullanıl.mas:ıına ve etk:tn b:tr şekilde da.ğılı­

mını:ı~ engel olacak enflas::Jor;ı.:tst ve. deflasyon:tst eğ:tl:tmlertn gel:tşıne-­

sin:t önleyecek şekilde yürütüimes:t öhgöri1lmü'ştür (99}. 

Bu· dönemdek:t para arzındaltİ artışl."arın b:tr kısmının, para. lml:Ianı­

m:ı.nın yayılması ±le :tlg:tl± o:tduğu va:rs~:ıı.1sa da, para arzı gen:tşle­

mesin:tn GS~,.ffi' dak± artışlardan daha hızlı olmasının fi"'r at a::rtışla--
.ı 

rına yol· a:çtığ:t görül.mekte:d:tr. 

I •. Plan dönemtnde para pol:tt:tkası, tarımsal. ürünlerin f±;... 

ya·t <lestekleme pol:tt:tkası :tl.e Haz:tnen:tn finansman sorunundan gen:I:Ş" 

ö:Lçüde etk±lenm:tşt:tr. Ekonom:I:de mone·t:tzasyona, sına:t· v:e tarımsal: 

ü'ret:tmdek:t gel:tşmey e :rağmen, para pol:tt:tkasının zaman zaman enflas­

yonu hızlandırıcı etkileri ort~a çık!m.ştı:r (100). 

I. Plan' da ·kredi polit:tka.sının para pol'itikası tle olan ya­

k:tn :tl:tşk:t·s:t ve e·konom:tk :tst±krar açısından önem:t· dikkate alınmış·: 

ve enflasyona yol verıney ecek bir kre1:1± poltt:tkasının :tzlenmes:t· ött-

'(99) T.c·. Başbakanlık Devlet Pl'anlama Teşk±Iatı, !k:i:nct· BeşYıllık 

Kalkınma Planı, Ankara, 1967' s. 32. 

(100) T.c .. Başbakanlık Devlet Planlama Teşkilatı, tl çüncü Beş 'Yıllık 

Kalkınma Planı, Ankara, 1972, s.875. 
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görUlmUştür. 

Kred:t· kontrolunun etk±nl±ğf ve uygunluğu ±stenen yönde b±r kre­

di polit±kasının uygulanabilmesi ±çin zorunludur. 

Kredi kontrolu ±ç±n kullanılabtlecek iskonto hadlerint değ±şt±r­

me, faiz hadler±n:t· fark1ılaştırma gib± araçların kullanılma 

yetk:t·s:t farklı kuruluşlara ver±Im:t·ş· ve I. Plan dönemtnde , b:r 

dağınık sorumluluk du:ru!llU devam etm±şt±r. 

öte yandan, kredi pbl±t±kası alanındaki ön.gör"Jlerfn 
.~ -

yalnız· bir± gerçekleşm:tşt:l:r. O da, ±zlenen 1cre·'lf politikasının 

enflas:;~ona yol açmamış olması~hr. 

Bunun dışında., ne fa:t·z oranları Uzer:tnde'k± denettmler azaltıla­

bilm.±ş, ne bankaların mevduata ve kredtlere uyguladıkları fa:t·z 

oranları arasında.ld: fark küçüittileb±lm:±Ş ·ve ne de ekonom±n±n 

gereksi:nmelertne k:ı.·y asla yetersiz kalmış olan, kred±" hacmfu±n 

en ver±inlİ alanlara dağı tım konusunda faiz oranlarından yarar-

la.nılab±lm:t·şt±r. 



~ürkiye 1 de .B±r±nc± :Beş Yıllık Kallunma Planı dönerni"n- · 

~ _ de uygulanan para pol±t±kasıyla :I:lg±lt· çalışınamız sonucun--1a a;şa.-
ğı :Iak:i: sonuçl ara varıl ;nı ştır. 

IU:r mernlekette uygulanan para pol±tt·ırasının başarısı, , 

Merkez Bankası' nın emr±hde bulunan para ve krent· kontrol araç_ 

larının tes±rl±l±k clereces±..:..-ıe ba,~Iıdır. 

Türki-ye·' de Merkez Bankas:ı. kontrol araçlarının btitUnttne sah:t:p 

değ±lcl±r. Çünkü, serıneye p:tyasası mevcut olmadl:ğı t·çin, Merkez 

Bankası bu yolla para arzını kontrol e·deme·z. 

Kanun±· karşılıklar ise, dönem b~runca Banka Kredilerin±· T'anzi·m 

Komite s± 'nce tespit. edilmt·şt±r. Ayrıca, banka st·stemi· tara:fından 

özel sektöre açılan krecl± l:I:tn±tlert·, Bankalar Karıunu ±le sınır-

1 a:nclırılrrııştır. 

Böyle·ce, Merkez Bankası 1 nın para pol±t±kasını yürütmek ±"çin sa­

h±p olduğu tek kontrol aracı, ±skonto hadleri-n±· tespit iinkanıdır. 

Kaldı ıct·, iskonto haddinin de, Banka Kred±ler:tn±· T·anziın Komite­

s:t' nitı tekl±f± ±le bel±rlenen fa±z hadlerine göre eyarlaıımasJ. 

zorunlu lulınmıştır. 

Plan döneminde, mütevaz± sev:tyede b±r f±yat enflasyonu 

müşahade ed±lm±ş olup, genel fi-yat sevİ'IJes±h:le n±sb± bİr t·stfk-

rar korun:nuştur. 

Çalışma.nrı.zda, sözkonusu ~Utevazt· sevtyedek:t enflaS'IJOnt·st baskı-
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nın metı:iar:a gel:nesiı:1d.e , nakd.± gel±ŞT!Ienin önemlf rol oynadığı 

tesbit eiilm±şt±r. 

Pl,anlı c'J.önem içinJ.e1.{±. yıllarla ±lgili çalışl!lamızda, kredilerde_ 

ki. gelişmeyi, para arzındak± değtştkliklert· ve tedaviJl s1lratint· 

inceledik. Incelememtze göre, dönem i'ç±nde para arzı ve toplam 

kredi hacmi devamlı gelişmeler göstermiŞtir. 

Ancak, toplam krediler ±'çinde kamu sektörü. kredi' talebfuin, özei 

bir yer iŞgal ettiği görülrnektedtr. Hükü!!ıet:tn, Toprak Mahsuller±· 

Ofisi aracılığıyla talctp etttğt· fi;rat politikası ve !ktfsad:t 

'Devlet Teşekküller±' nin Merkez· Bankası' ndan. tem±h ettt'ğt· lcre-

d±ler, te·davüldekt· para arzını arttırmıştır. 

Başka bi'!' değtşle, para arzı, Merkez· Bankası tarafın­

dan açılan kredilerle doğrudan doğ:ruy a ±lg±Ti'd±r. 

Kamu sektörüne açılan bu krediler karşılığinda, GSMH' da yeter 

derecede bir artış· sağlanamadığı ±ç±h, Hükümet:tn kred±Ie·r yoluy- · 

la ekonomik neyata mUdahale edip fazla parasal: t·aıep yaratması, 

enfiasyoni·st baskının yaratıTmasında etkili' olmuştur. 

Neticede, para arzındak±- artışlar, 1963 yılı nartctnde· GSMH· ar­

tışından daha yüksek olnnıştur. 

Dönem t·ç:tnde, para arzının hızla artmasına ve fi'Y atıa­

nn yükse1mes:tne rağmen, 1964 ve 1967' yıllan ±Ik yarılannda 

ekonomi· para darlığı çekmiŞtir. 

Btı· yılTarda görülen para darlığın da, Merlcez· Bankası- 'nın yılın 

tk:ttıct· yarısında ekonominin haraketlenmes±: ve destekleme alım:.;.. 

Ian politikası ±'çin Toprak Mahsuller±· Ofis± 'ne kred±: açma zo-

runluluğu doleyısıyla, para arzının artac~~nı düşünerek -yılın 

±lk yarısında ±ht:tyatlı davranmak yolunu seçmesmin, önemı±· 
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bi·r rol oynadı,~ sonucuna varıl:rııştır. 

Dönem ±çinde para geniŞlemesine rağmen, para •larlı,~ndan da söz-

e-lilmesi, para: politikası uygula:nasının ekonomide parasal denge-

yi kuramadığını göstermeh~ed±r. 

Karmı sektörü. enflasyona engel olabilecek bir para po­

litikasının Merkez Bankası' nca uygulanmasını büyUk ölçüde sı-

nırlamıştır. 

Plan ve programlarda, enflaS\JOna engel olaca...l.c bi·r para polit±-' 

kası öngörUlmesine rağmen Ettkiimet; IT!oprak Mahsuller±· Ofisi, Şe_ 

ker Şirketi' Tekel Idaresi ve !kt:tsadt neviet Teşekkttıler:t·· n:tn 

kred:t· iht:tyaçlarını Merkez Bankası kaynaklarından karşılamaya 

devam etmek zorunda kalm:ı:.ştır. 

:Merkez· Bankası kred:tler:tnm dönem t·çmde kaı:nu· sektörüne yöhelme­

s±~ para politikasının yıl t·çttıde değiŞen mal±: ve ekonomik şart-
.. 

lara· göre ayarlaııab±lme· imkanlarını örtadan kaidırınıştır. 

Merkez Bankası kaynaklarının büyük b±r la.smının kamu sektörüne 

tahsisi, Banka' nın özel sektörü destekleme olanağını· da yok 

etmiŞtir. 

Diğer gelişmekte olan ülkelerde olduğu· gib:t~ Türkiye'­

de· de fert başına düŞen ortaTama gei:t:r, ekonomtb:th :tht:tyacı 
.... 

olan tasarruf m:tktarına ±mkan vermemektedir. 

Bu· nedenle, yatı:rılab±l:tr fon tal.ebt· bu fonların arzında:n dafıa 

fazl'adır. 

Bu durum karşısında, enflasyon yoluyla finansman ekonomttle :.faz­

la tateb:t· ·ortaya koyar. Başka bir değ±şle, fertler para p±yasa­

sındak± yilksek fa±z hadlerine rağmen, ±kt:tsad± faaliyetlerin±· 

kred±lerle devam ettirmeye çaJ.ışırlar. 
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Bu nedenle, Türk:tye ve d:tğer gelişmekte olan ülkelerde enflasyo­

na engel olu cu para pol±t±kas:ı., enflasyonu önlerney e yetmemekte-

d±r. 

Buna gö:re, TU:rki'ye ekonomisinde öneml± olan enflasyon değ±l, enf­

lasyonun ne miktar olması gerektiğinin bel±rlenmes:f:dir. 

öte yandan, bankaların uzmanıaşması sınırlı kalmış, u­

zun ve orta vadeli. kredi gereksinmeleri lnsa va:deı±· kred_t· hacmf 

i'ç:i:hde ve o::.'lun koşullarına uygun olara...lr karşılanm:ı~ştır. 

Gerek mevduatta, gerekse kredi. alanında vade .farklılaştırıl:nası-

nı· sağleyacak, b:tr fa±z farklılaştırılması uygulanamam.ı.ştır. 
/ 

Genellilde kredi hacminin, banka kredileritı.deld del?;fş­

meye çok duyarlı olması ve banka kred:i:lerih±n de başlıca keyna­

ğını mevduatın mf!'.J dana getirmesi~ mevduatın n±tel±gi· ü·z-erinde 

durmSfrı zorunlu Jnlmaktadır. 

Bankalarda toplanan mevduat küçük tutarlarda ve dağınık b±r n±;_ 

tel :tk göstermt·şt:tr. Ay rı ca, genellikle vades:i:zd:tr veya la. sa va­

del±d±r. 1!evduatı arttırmanın güçlüğü ve n±teli.ğ:t· kredtler±n sı­

nırlı olmasına, daha çok kısa vadeli ve ri'sk:t· az t±car:i.:' kred.tle­

re yönelinmesine yol açmaktadJ.r. 

Plan döneminde, mevduatJ.n vadel± kJ.sm:ı.nJ.n t·sten±len ölçüde arttJ.­

rıiamamasJ. ve buna uygun b±r fa±z farklJ.laştJ.rılmasJ.nJ.n ya-pJ.l1la­

masJ. nedeni;rle, ekonominin orta ve uzun vadeı:t· lı:red±· sorunu çö­

zümlenemem±şt±r. 

Dfğer yandan çalJ.şmamJ.zda, sermaye p~rasasJ.nın bulunma­

masının, i':Terı;;:ez ?.ankası~'· nın bütün para pol±t±kasJ. araçlarına 

sahip olmamasını ve daleyısıyla para pol:tt:tkasJ.nın et;rtnl±'ğih:.t 

azal ttJ.ğ:ı. sonucuna varJ.lr:ı.:ı.ştır. 
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Genel olarak, çalışma d.öne:nİ İçİnde n.s~.':E yılda. r6.6 

oranında artarale öngörüleni-n al tın'la :'i:aJ.r:ıışken, para arzı İ·se, 
! 

:yılda ~1 '3. 7 oranında artarak önerrJ.± b±r :yijksekl±,:::e ulaşmıştır. 

Paranın tedavül sUrat± ise dönem tÇitıde dUşme e:~±l±r.ıi göstermesİ-

ne rağmen, . para arzındaki artışları telafi edememİ·ş ve fiyatlar 

yılda ortalama %5.2 oranında artmıştır. 

Faİz hadd±hin bütünleştİrİlememesi~ serm~e pi1asasının 

gerektİrdikler:thm y apılm:::wışı, Hazüıe ve kamu kuruluşlarının 

!ıier:cez :Ean~ası ka:jrnaklar:ı.n:ian genİŞ b"lçtlde y ararl~masının önle­

nem:emes± para politikasının etkiillİg:tni azaJ. tan hususlar olmuş;_, 

tur. 

Eütün bunlardan sonra, inceleme dönemi· iç±n:ie uygulanan 

para politikasının, genel olarak başarılı olma:diğı sonucuna 

varılmJ. ştır. 
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