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Geunellikle, gelismekte olan lilkelerde marjimal tassrruf
efilimt dligliktir. Bu tse, ¢arpanin matematiksel deZerint yliksel-—
tir. Bumun anlamx, talep soklarinin ekonomik istikrarsazlifin en
Shemli kaynagini olusturmssi ve bu: dengesizliklerin gidertlmesine
de maliye politikasinin ekkili bir bigimde kmllamlabilecefinin
wrgn)ammasadlir. '

Slphesiz, tu: gorisgiin gecerlilizi tartigilabilir, Toplam firetimin
bﬁyﬁk:hir parcasini olusturan tarimsal iliretim arz cephesince be —
Iirlenmékfe ve talep defiskenlerine karsi duyarsiz gbtrinmekte,
sanayl Uretimt I'se sermaye, yetiskin emek we teknolo ji vetersiz—
lipinden talep faktorlerine kars:i yine duyarsiz gérilmektedir.
Burun yaninda gelismts: Wlkelerdeki fiyat ve Ucretlerdeki ri jitlik,
tsed fazlaligyr ve gigli sendikalarin yoklugu nedeniyle, birgok
gelismekte olan {ilkelerde stz konusu: degildir.

Boyle bir yaklasimda arz faktorlert liretimdekt dengestzIitklerin
ana“kayna@1n1‘olusturmaktavve'talep polttikasy tse liretimt Fstik—
rars kavesturmada etktstz kalmaktadar,

Yatirimlarin fatze kargy duyarlilifinin saptanmasi ge1¢sa
mekte olan {ilkelerde oldukga giigtiir,. Orgénize edilmemis: sermaye
piyasasinin nisbéten bliylik olmasina karsin, bu plyasayr belirleye—

bilecek glivenilir weriler de olduk¢a sinirlidair,




Hercesit kredi verme islemlerinde uygulanacak yasal kredi fatz had—~
leri ile cart fatz hadleri gegitli kontrollara tabidir. Iste, ge—
rek tn kontrollar ve gerekse piyasanin yapisi sonucu meveut kredt
miktar., 0zel sektdr yatirimlarini beliﬁleméde kredinin maliyetin-—-
den ¢ok daha Unemli olmaktadir,

Marjinal tasarruf eiilimine bagli olarak, yatirrmlarin fatz oranla—
rina karsi olan duyarliligyr ile para talebinin fatz oraﬁl’anna kar—
$1 duyarliligini veren miktarlara dayali maliye ve para politika—
larinin rolil gelismis Ulkelere kiyasla, geligmekte olan iilkelerde
kisa ddnem itstikrar politiksalarina daha az yer vertlmesit gerektigl
sonucunu doéuracaktlr;

Son yillarda gelismekte olan iflkelerde, parasal yaklas;mln gecgerl -
T15i4 hakkanda yapilan tartismalarda para ve sermaye piyasasindaki
daganiklik, gelismeyl gectktiren en Onemli etken olarak géstertle—
biImektedir, |

Bu yiizden gelismekte olan iilkelerde para politikasinin ana amact,
kisa dtnem istikrar politikasit yerine para ve sermaye plyasalari-
nin gelisiminht gliclendirmektir,

Diger taraftan, geltsmekte olan ilkelerde kisza ddnem istikrar poli-
tikalaranin uygulama olana@i da bulunmayabilir,

Geltomig lilkelerde kaynaklar tam kapasiteye yakin kumllanildigindan,
para ve maliye polittikasinin g6revi;'klsavd6nemde meydana gelevile—~
cek liretim dalgalanmalarini azaltmak olacaktir,

Gelismekte olan ililkelerde tse, yonettetlerin karsilastiklarz asil
sorun, uzun ddneum bliylime olgusudur, Finansal olanaklarin yetersiz™
Ii#inden vara politikasi maliye polittkasi iTe blitiinIestirilerek,

bu ikifbaé1m51z politika aracinin kisa ddnem istikrar hedefine yo-
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nelik kullanilmasi sinairli kalmaktadir,

Nifer yandan, bu iki politikanln iretim ve fiyatlar lizerine o-
lan etkileri gelismis Ulkelere kiyasla daha bel’:t‘rs:t'zrl;ti‘. Pu
yiizden, gelilsmekte olan iilkelerth amcak, ekonomtk krizin gok
g1ddetll ve nedeninin ivi belirlenebildifi dthemlerde Xisa 40—
nem istitkrar politikasi yoluyla fiyat istikrari ve bliylime lize—
rine ydnelmelert dilstiniImeltdtir,

Gelismekte olan iilkelerde para politikassina 1ligkin
bu: aciklamalardan sonra, ¢alismada para politikasinin Tirkive
uygulamasi lizerinde durulmus ve konu 1kt bdliim fgersinde ihece—
lenmistir,.

Birinci boliimde, para»politika31 genel olarak ele alinmsg; a—

maclary ve araclari inceleme konusu edilmigtir.

Tkinet b6limde, Birthci Bes Yillaik Kalkinma Plani déhemindekd
para politikasir para arzi, fiyatlar genel seviyesi, gayri safi
millt hasila (GSMH), Merkez Bankasy kredilert, banks kredilert

ve bankalardakl mevduat yohinden Ihcelenmigstir.

Calisma sonuglari ise, sonug¢ sayfasinda Xisaca verilmtstir.

Calismanin amaci, 11k Plan dthemthde uygulanan para
politikasinin ne denlt basarili ol dugunu saptamaktir.

Calismada para, kredit ve mevduat konularina iTiskin
saylsal verilerin elde edilmesinde Kalkinmz Plani, Yi1llik Prog-
ramlagr ve T,C, Merkez Bankasi yillik r;porl'anndan vararlanil-—

mistir, o
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PARA POLITIKASI, AMAC VE  ARACTAR
T — PARA POLITIRASININ TAVIMI

Para politikasinin en gents tanimi (I) "meveut sartlara
gbre ekonomihin likiditesinl arttirmak ve azaltmek" geklindedIr ki,
bu: da esas Itibariyle para hacmihin deZistiriImesit suretiyle sagla—
nir. Bununlas birliitkte, ¢ok defa sadece— tedavil sliratintn deZtisme-
st — yoIuyla da ayni netice elde edilebilir, Difer bir tanima gd~
re de "mayyen hedefleri gergeklestirmek amaciyla, itktisadt hayg-
tin akigina gdre, para alaninda alinan tedbirlere pars poIi"bfkaé:n
dentr" (2).

Parg politikasinin teorik temelt, tiiketim ve yatirim har-
camalarinin, faiz hadlerinil degistirmek suretiyle kontrol edilebi~
lecegi ve falz hadlerindeki degistkIiklerin de para arzindakil de—
gisiklikIere bagli oldugu thancina dayanir (3).

Para politikasinin formile ediImesinde, kiglsel degerler

gorunlu olarak Ghnemli” rol oynar, Pununla beraber, saflam para poli—

(1) Sadun AREN, Istihdam,Para ve lIktisadi Politika, Ankarsa,I968, 5,233,

(2) Aziz XOKLU, Para ve Kredt, Ankara, 1963, s,141.

(3) H.Myron ROSS, Income,Analysis and Poltcy,Newsyork,I964,s.310.




tikasi kararlarinin glinmasinda vardimci olan belli temel faktor—
‘ler vardir.
Funlar arasinda, uzmanlarin karar verme yetkilerinin olmasi, karar

verilecek sorunla ilgili Istatistiklerin bulunmasi sayilabilir (4).
II — PARA POLITIKASININ AMACLARI VE BJ AMACTAR APASINDAR! ITiSKiTER

1— PARA POLITIRASINII AMAGCLARI

| Para politikasinin virkag Onemli amzscy: vardir. Bunlar:
tam fstihdam, fiyat istikraris, ekonomik blylime ve Cdemeler dengesi-
dir, |
K — TAM IsriEDAM

Ekonomi?politik331nda, tam tstihdamin amag olarak belir—

Yenmesti 1929 Dinf¥a ekonomik krizihe kadar uzanmaktadir, Tam ifstih—
damin tﬁm*ﬁrétim faktorleri igin amaglanmakla birltkte, asiI tzew~- - -
rihde durulan, bir ekonomitde emek faktOriinliin tam istthdamdir.
Enmek ptyasa51n1n istihdam durdmu, ekonomtdeki tim liretim faktorlie—
rihth IT'stihdam dizeyinih degerlendirilmesi icin temel oIusturur.
Para politikasi uygulamasi agisindan tam tstihdam amsacay, konjonk?
tlirel isstzligin Onlenmesinl, yapisal, mevsimlik ve grizt tgsiz—
Iik tlurlertnin giderilmesint veya ortadan kaIdlrllmaslnl d=z fgertr,
Ancak, tam istthdamin Sl¢lilmesinde, arizi ve mevsimIitk i$sizIf§rn 
tamamen ortadsn kaldirilmasinin zorIugu nedeniyle, belll bir mini-
mam 1gsizlik oraninin bulunmasi tam istihdam sayilmaktadim,

Gelismis blr ekonomide ortalama %% oranindakt tgsizlik normal ka—

(4) Anderson CLAY, Monetary Policy, Decision Making, Tools and
Objektives, Philadelphta, 1961, s.12,
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bul edilmektedir, Gelismekte olan lilkelerde bu oranin %5 olmgsi
noraal kargilanabilir, O halde bu lilkeler, 1l1gili oranlara ulas-
t1klarnda, tam istihdama da ulasms sayilabilir (5).
B - FIAT ISTIKRART

. Piyat istikrari amacina, para deferinin korunmasi amacl da
diyebiliriz, Para degerinin istikrarindan, Ohcelikle paranin i¢ de-
fert anlasilmaktadir, Bilindigi gtbit, fiyatlar genel diizeyinin yil-
11k ortalama artis hizi enflasyon oranmini verir., Ancak, dahs ger—
gekeil yaklasaimla, eriflasyon oram.nln %l— 2 oraninda tutuldugu bir
ekonomide de fiyat tstikrarinin oldugunu styleyebiliritz, Bu oran—
daki fiyat artisi, istihdamda ve bliyliyen bir ekonomide olafan kar-
s1lanabilir,
Gelismekte olan ililkelerde tse %5 fiyat artisi normaldir,
Enflasyon oraninin normal kabul edilern bu oranlarin lizerine ¢rkma-
s1, Ozellikle paranin servet biritktirme islevinin sarsilmasing ne—
den olabilir, Ozellikle paradan kag¢ig oIgusu, tasarruf oranini ge—
nellikle olumsuz ydnde etkileyebiltr,
Ayrica, enflasyorun geliri yeniden dagitici etkisini de unutmamak
gerekir,
Bunun yaninda, | serbest piyasa sisteminin i5lerlifinin slirdliriile-
bilmesi t¢in, fiyat mekanizZmasinin enflasyonun bozucu etkilerinden
Xorunmasl gerekir, Bu saflanmadigin da, kaynaklarin etkilt ve ve—

rimlt bir sekilde dagrlim gerceklestirtlemez (6).

(5) Ilker PARASIZ, Para Politikasi, Bursa, 1985, s.l.
(6) aogoeoy Solo .
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| | Ekonomik geligme, herjeyden Snee uzun vadeli bir amag,
tam Istihdam ise kisa vadede gtzetilen bir amagtir(7).
Bu nedenle, ekonominin para ve kredi thtiyacinin zamaninda kagsi™
lanmasi, para ve kredi hacminin millt geltrdek: artisa uygun ola—
rak arttirilmasi, atil para talebinin toplam gergek talepte sebep
olduzu azalmayi giderecek sekilde diizenlenmesi gerektiit kabul
edilmistir,
Enflasyoncu politikalar la kisa donemde ekonomtk biiylime saglana
bilir, Ancak, uzun ddnemde ekonomik biylimenin parasal gelismelerle
gerceklegtirilmest desteklenebilir bir politika defildir. O halde
para politikasinin amaci, ekonomik gelismeyi destekleyici olmali-
dir. Ancak, hangi bliylime oraninin para poIitikaSIyIa desteklenebl~—
lecegt konusu belirsizdir (8).
D~ ODEMELER BILANQGSU TEVGEST

Odemeler bilancosu dengesi kavrami, acik bir kavram de—
 Eildir. Para politikasinin uygulamasi agisindan, &demeler bilan—
¢osunun dengeli olmasl amacini, iyilestirilmesi seklinde anlaya—
biliriz.

Para politikaélnln gdemeler bilancosu dengesini saflayip
saflayamayacagl noktasi Snemlidir, Bu dengenin saflanmasl incele—
nirken, kabul edilen doviz kuru sistemiyle birltkte ele alinmasz

zorunludur, Eger, sabit ddviz kuru sistemiyle birlikte para politi—

(7) Paul EIrzleé ( Cev. L. TEFVKER ), Monetary Poliey, Fnds and

Means, Hevvyoik; 1964, s.50.

(8) PARASIZ, s.2.



kasy  Silemeler bilancgosu dengesinin sa¥lanmasini deste?deyebili‘--
vorsa sorun yoktur, Bu saZlanmadiiinda, dengevi sa*lamak igih
esnek déviz kuru sistemt Sherilmektedir.

Tsnek ddviz kuru s:i:s’cem;tndé vabancl paralarin fiyati dalgalanma™
yva biralalir, Paralarin fiya;'blndakj:Vdegmmelérle demeler bilan—
gosu dengest saflanmaya 9.31151111'.

Odemeler bilancosu dengesinin sajlenmasinda difer bir yol da,
doviz kontrollerine gldilmesidtr. Yant , hilklimetin getirdiii ai -
zenlemelerle dig Gdemeler sinir li tutulmakta ve tu yollas denge
olusturulmaktadir (9)..

Odemeler bilancosu agik veren bir lilkede, bu: agriin gide—
rilmesi igin ya deflasyonist bir para politikasi uvrgulamasi veva
d6viz kurlarini degigtirerek ithracatin tesviki, ithalasbtin daral—
tilmasy yada déviz kontrolii we tthal kotalari uygulamasi zorunlu—
dur (10).

2— PAPA POLITIKASI AMACLARIVIN BiRRIRLERNIE ITiSxireri
A —AMACLAR APASINDAKL CATISMALAR

Hangi amag¢larin birlikte uygulanmasinin ¢eliskili so -
nmr¢lar verebileceiini inceleyelim..
1) Tam Istihdam we Fiyat Istikrara

Tam itstihdamla fiyat istikrar 1 , birkag acidan catisma
halinde olabilir, Omegin, efer maliyet enflasyonu sﬁzkonusuyéa-,
yant enflasyonu: baslatan etmenler hem faktdr sahiplert hem de

(9) PARASIZ s.2.
(X0)Avnt ZARAKOILU, Para, Kredi ve Bankacrlik, Ankara, 1970, s,306.
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sgbicilarsa, bdyle bir enflasyonu frenlemek igih oldukga Snemli
noksan Istihdamin ve asirl kapasitelerin yaratilmasi zorunlu ola-
bilir. |

Persine fstihdam oraninin yiksek dizeyde gerceklestirilmest, yill—
sek enflasyon oraniyla birlikte gerceklesmesini gerekiirebilir,
Philips Efrisivle agiklanan bw durum, para politikasinin tam Is.
tihdam ve fiyat fstikrari amaglarinin gyny anda gergeklestirilme—
sihin zorl‘uguha itgaret etmektedir. Iste bu zitlrk nedeniyle, Once-—
lik fiyat fstikrarina verilirse ekonomide if$sié§f.’ik artmakts, s~
tihdama Oncelik verilirse bu kez de fiyatlar yﬁksel‘méktedir.

Bu stylenenler sadece kisa ddnem igih gegerlidir, Ozellikle, Fried-
man tarafindan ugun donemde dofFal igsizlik oraninin, enflasyon
oraniyla iliskisinih oImadrf wurgulanmaktadir,.

Ancak, uzun donemde 1Timll bir enflasyonun tstihdam toin yararlr
olacagy diisiiniiImektedir (11). ‘

Diger yandan, Ucret artiglarinin prodiktivite artiglary—
nin lUzerinde oImasinin enflasyona yol acmasi dikkate alinarak,ali-
fifYetbecektir,

2) Fiyat Istikrari ve Ekonomik Bilyiime

Hi1zly ekonomik bliylimenin saglanmasi foin mutlask fiyat
¢ok arastirma 1Iimiz bir enflasyonun ekonomitk bifylimeye zarar deZil,
yarar sagladifini gdstermistir (12),

~ (11) PARASIZ, s.3.
(12) aege€ey S.3
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3) Hzli Exonomik Bliviime, Tam fstihdam ve Odemeler Eilancosu
Dengésf

Tlimii fiyat artislari i¢inde saflanan bir ekonomik blivii
me ithalat talebini yiikseltir. Ejer, stzkonusu olan #ilke bir de
gelj:$mek:fbe olan iitkeyse, ekonomik kalkinusg bliylik Glgii‘de makine,
techizat, hammadde ve yedek parca ithalatini gerektirdiginden, sde—
meler bilangosu dengesinin saflenmasi petrol gibl yeralti veya ver—
Ustll kaynaklarina sahip olmadik¢a olanaksizdir (13).
B-RIRBIRINE TAMAMD &Y AN AMACLAR ,

Bazi para politikasi amaglari birbirini tamaml ay abil ¥r,
Ornegin, fiyat istikrari Sdemeler bilancosu dengestnin saflanmasin-—
da yardimel olabilir. Burada sunu beltrtmek gerekir. EnfTlasyonun
tdemeler bilancosunu kttilestirecest garanttdir,. Ancak, fiya*b'i*s—
tikrarinin matlska Sdemeler bilangosunu dengeye geti‘recegi‘ aglk
degildir. Gunkx’i, sdemeler bilangosu dengest yabanci {ilkelerdeks
enflasyon oranina veya bu tlkeleritn sbzkonusu iitke mallarinz oXlan
taleplerindeki degismelere de bajlidir (14).
C~ BIRPIRiNI DESTEKLE YEN AMACLAR

Bazy amaglar birbirint destekleyebilitr, Ornegin, nihat
ama¢ ekonomtk bifyiime ve tam istihdam: Igeren, miIli gelirin en iist
diizeye ¢rkariImasi ise ve bunun Yaninda fiyat Fstikrarinin giri-
gimeilere gliven saflayarak ekonomik bliylimeyt tesvik edecept diigi~
niilliyorsa, bu durumda fiyat tstikrarinin ekonomik biffiimeye

(L3) PARASIZ, s.4.
(14—) a.g.e'., 8040
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vardim edecegil dlislincesi gegerli olacaktir.
Tersine, eler enflasyonun ekononik bliyimer I tesvik ettifine inem
niliyorsa, bu durumda fiyat istikrarinin ekonomik bitylimeyle te;s
dlstiiZine inanilacaktir, Aslinda, daha Snceki ki amacin birblr—
leriyle c¢atistaiZini sdyledik,
Ancak, u bir Inanis sorunudur. Dolayisiyla bunlar arasinds bir
secim yapmaktansa " optimum enflasyon oramini " belirlemek
gerekir (I5),
ITT— PARA POLITIXASIVIN ARACLART

>Para polittkasi araglarini genel ve Szel olarsk ki
grupta inhceleyebiliriz.
I-PARA POLITIKASININ GENEL ARACLARI

Uygulamadsa, l¢ Shemli ara¢ vardir, Bunlar: acik piyasa
tglemlext, iskonto mekanizmasz ve karsilik oranlarindakl depigw
melerdir,.
A= ACIK PLyYASA ISLEMLERL

Acik piyasa iglemlert, ©vellt kosullar altinda aktif
para ve sermaye piyasalarina sahip lilkelerin veya gelismekte olan
bir ¢ok lilkelerin merkez bankalari tarafindsm uygulanmaktadir(l6).
Keynes tarafindan distinilen, para miktari ile fatz oranlari ara—
szndaki iliski olmasaydi, merkez bankasinin agik piyasa itslemlert

yapmasina Imkan kalmazdi. Nitekim, merkez bankasinin istedifi

(15) PAPASIZ, 5.5~ 6.
(16) Peter PATSEK ( Cev, Fiza KANDILIER ), Yabanci Memleketlerde

- Merkez Bankacaligfi, Ankara, 1961, s.7.




snda senet alabilmesi, senetlerin fiyatlarini biraz ylikseltmek
suretiyle miimkiia oluxr (17). |

Fatz haddinin, kredi arz ve talebine gtre oclustuiu Ulke-
lerde, hazine bonolaryi ile ilgili‘agik piyasa islemlert faiz haddi-
‘ni de etkiler, Hazine bonolarinin satisinda fatrz haddl yikseltr,
hazine bonolarmnin devlietce geri glinmasinda I'se diiser, Clinkii, bi-
rinci islemde bankslarin kredi arzinda daralma, ikithel isliemde fse
yiikselme olacaktir,
Yzun vadell tahvil ihra01, sangy Ilesmis lilkelerde faiz hadlerint
etkilemek amaciyla kullanilir. Az gelismis lilkelerde i'se biitge agi-
ginin finansmaninds kmllanilir ve buw haliyle blitece uygulamasinin
bir araci haline 4ddniistir (I8).
B~ REESKONT POLITIKASI

" Reeskont polittkasi, diZer araglar ile bfﬁlfkte-uféuién~
maktadir., Nedent itse, bunun pasif bir rol oynamasidir, Merkez Ban
kasy reeskont politikasiylsa, beklemekle yetinebilir, iskonto haddi.
ni' cazip hale getirebilir, fakat iskonto edtlecek senetlerin hgemi-~
ni arzu ettiii seviyede tutamaz (19),
Ikxtisateilarin cogu, reeskont oraminin konjonktﬁ‘r devrelertne karsi

idezl bir silah oldufu kanisindadiriar,

(T7) Zeyyat HATIPOGIU, Mugsir Para Teorileri, Istanbul, 1955, s.270,

(18) Vural SAVAS, Iktisat Polititkasina Girts; Istanbul, 1978, s.276.
(19) Paul SAMIELSOY ( Ceve. Demtr DEMIRGIT ), Iktisat, Ankara, 1965,

S.352, Geoffrey CROVVTHER, An Outline of Money, London, s.189.
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Y alniz bunlar, tu politika arazeinin tam zamaninda ve yeter Glciide
kuIlanilmadiginy ileri siirerler, Buna karsilik, reeskont politt —
kasinin enflasyona karga etkili o.]‘.-madlg”z;l konusunda da artan bir
kani vardir (20). |
Clinkii, filyatlarin gittik¢e ylikseldizint gfren 19 adamlari, ddeye—
cellert fatz ylkselse bile islerinl genisletmek i¢in hergilin biraz
daha fazla kredi isgteminde tulunmakta kmgku: gdstermeyeceklerdir(21).
Fatz hadleri, flert sanayi lllkelerinde Gdiing verilebilir
fonlarin arz we talebine bajli oIdufu halde, reeskont hadlert Mer—
kez Bankszlari tarafindan tesbit edilir, Az geligmtg ilkelerde ise,:
genell?:tkl‘e'hem' fatz hem de reeskont haddi hiiklimet ( ve onun adins
Merkez Bamkalar ) kontrolu altindadir., Dolayisiyla sanayil ilke—
lerinde Merkez Bankasinin reeskont hadlerini slc¢altip yiksel tmest
para ve sermaye plyasasini derhal etktlemez,. Bu gibt iilkelerde
reeskont hadlerinin defigtirilmest, bankzlarin reeskonta senet
gStirme meytllerine gore, dolayIy we gectkmeli bir tarzda etk —
Ierint siirdiriir. Banunla beraber, biitin sanayi iTkeTerinde rees: —
kont hadleri, ekonominin " uyarica igmretl " kabul edilir,.
Az geligmis ekonomilerde hem f&iz hem de reeskont haddi hiikiimet
tarafindan tayin edtldigt fein , bu tliir defigmelerin ekonomik etki—
Yarini dzha caluk gisterecegl digliniilebilir. Ancsk, az geligmis:
ekonomitlerde monopol' ve spekiilasyon eftlimlerinin gok kuwvetli

(20) Btwzie, =.277. |
(2L) Bestm JSTHNEL, Mskro Ekonomt, Ankara, 1967, s.142..
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olnasy, faiz ve reeskont‘hailerin&eki grarlanslarin "ciddi"ve
"énemlitaraclar olmasinl engeller (22),
C — 70T KAESILIKLAF

Zorunlu karsiliklar, bankalar icin bir cesit genel kBs—
tektir, Erer, bankalar meviuatlara karsi rezerv tutarlarsa, u
durumun  bankxalarin likiditesini yiikselteceZi ve meviuat szhip™
trnefin 915 gibt bir karsilik orani sdzkonusu sonmuglarin saflan-—
masl f¢in vyeterli dezildir. Bu glivenirlik bir baska vwolla da
saglanabilir,
Glinlimlizde Yankalarin ayirdiklari zoxunlu karélllﬁlarln en Snde
gelen iglevi, bir para arzi kontrol araei olmasidir, Merkez Ban..
kasl, kargilik oranlarini deZistirerek , bankalarin elierindekf
asiry rezervlieri ve biylece banks sisteminin kaydi para genigle—
' ﬁééiﬁiréfkiiéﬁebilir (23).
T~ PAPA POLITIXAST ARACTLARIVIFN PIRBIRINE GORE STy vE GERI Y OFD
1) Agik Piyasa lIslemleriyle, Peeskont Politikasi

Acik piyasa tslernlerinin reeskont politikasina gdre ii¢
biyiik listliinlisii vardar.
t. Acik pilyasa islemleri gok daha gﬁglﬁdﬁr. Nolayisiyla parasal
taban lizerinde agik piyasa islemlerinin deZistirict etkilsi, rees-
kont oranindaki deZlsmelerin etkisinden daha bliylktiir.
i+, Acik piyasa islemleri daha esnektir,
iit. Acik piyvasa iglemleri daha kesindir,

(82) SAVAS, s.276-277.
(23) PATASIZ, s.l12,
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Reeskont politikasindan farkli olaraic Merkez Baﬁk331,
parasal‘tabanl aglk viyasa islemleriyle istedigi miktarda deXistix
rebilir. Funa kaf$111k reeskont oranlar, sadece bankalamn &diing
" alma giidiilerini deiistirir. Dolayisiyla Merkez Bankasi, bankalg—
rin kendisinden ddling zlma arzularinl ne kadar deZigtirdisini
bilemez..

Ote yandan, agik piyasa islemlerinin " bevan etkisi " reeskont
orenlarinin defZismesinden dashaazdir,

Peeskont oranlarindaki defismenin, agik piyasa iglemlerine olan
{istinlizil ise, aninda daha genis coZrafi etkisinin olmasidir.
Glinkl, ag¢ik piyasa islemlerinin Iik etkisi Cnemli para ve sermaye
piyasalarinin bulundugu ydrelerde olur (24).

2) Reeskont Politikasiyla, Karsilik Oranlara |

i, Karsilik oranlarindski defigsmenin banka rezervleri {izerindeki
etkisi, reeskont oranindaki deZigmelerin etkisinden daha blyliktiir.
ti. Merkez Bankasi agisindan karsilik oranlarindaki deZismenin
banka rezervlerini hangtl miktards degistireceil reeskont politi—
kasina gore daha belirlidir.

iti. Ote yandan Merkez Bankasi, bankalarin rezerv mtktarinda gok
kliciik deZigmeler yapmak eZilimindeyse, bu durumda reeskont politi-
kas1 karﬁillk politikasina gdre daha kesin sonug¢ verir,

Genel olarak Merkez Bankalarinin gdziinde, reeskont draﬁ‘
Iari karsilik oranlarindaki degigmelerden daha esnektir. Bu gdri~-

siin yanlis veya doZrulufu tartismali olmakla birlikte Merkez PBan— -

(24) PAPASIZ, s.1l4.
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ralarinin duyarlilig bu yondedir,

.Eeeskont politikasi gerek agik piyasa islemleri, gerekse
karsilik oranlari politikalarindan dsha zayiftir. Reeskont politi—
kas1 ag¢ik piyasa islemlerinden daha az eének, kargilik politika™
sandan ise daha esnektir (25);

3) Acaik Piyvasa Islemleriyle, Xarsilak Oranlari

Kon jonktlir dalgalanmalarina karsi, karsilik oranlarindaki
degismelerin agik piyasa islemlerine gdre iki listinliifli vardir.

f.. Kargalik oranlarindaki degismenin coZrafi etkist tamdir ve
anlamll bir gecikme stzkonusu olmaz, Oysa, agik piyasa islemteri—
nin etkisinin tim lilkeye yayilmasi uzun zaman alabilir,

ite. Efer bamkalarin ellerinde, karsilik oranlarinda yapilan Indf—
rim sonucu asirl nakit rezervi olurssa, tununla kredi ve mevduatlo—
rinl genisletmeye, ag¢ik piyasa islemlerine gdre daha isteklfdire
Ier. Banka ken&iliginden tahvillerini satmadikega, Merkez Bankasi-
nin ac¢ik piyasa satin alimlar Banka icin, misterilerin mevduat—
Iarinda bir artis seklinde girinlir. Anczk, bir bankanin btw mevdu.
atlarin ne kadar olacaZini bilmesine de olanak yoktur, |
Ayrica, bankalarin mewduatlarinda anormal gismeler oldufunda,

her an bunun muxdilerce geri ¢ekilebilecefinden de korkarlar.

Ahcak, burada kargilik oranlarinin acik piyasa i$1emlé_.
rine olan listiinliizlli ¢ok azdir, Clinkii, Merkez Bamkasa bilylik acik
piyasa alimlarmyla aradaki farki kapatabilir.

Acik piyasa islemlerinin karsilik oranlarina olan Ustiin.

(25) PAPASTZ, s.15.
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Iiigl ise s&vledir,

o Karsilik oranlarindaki de§i$me1er, aclk piyasa j:"sl‘emle'r:t gibt
herhangi bir merkezde isleme konulmaz. TDolayisiyla ticaret merke—
zinden uzaktaki kiiclik bankalar, bu islemden daha az etkilenir,

it. Karsilik oranlari ellerinde agiri rezervleri olsun olmasin tim
banka sisteminit etkiler, Doiayl-s:.yla' ellerindekl® asiri rezervIér.t'
olmayan bankalar kredilerini azaltmak, tahvil satmak veyaz borglan—
mak zorunda kalirlar, Tersine, eZer Merkez Bankasiy tahvil satarsa, f
ellerinde asiri rezerv olmayan bankalarin bunlaryi satin almalari-
na gerek yoktur, Ancak, bu dlislince kismen dogrudur. Clinkil, banke.
nin miigterileri tahvil satin alirsa bankamin da mevduatlar: azala-
caktir, v

tif., Karsilik oranlari Kiiclik adimlarla degtgtirilemez,

Sonug¢ olarak sunlar stylenebilir, Para politikasinin genel
araglarinin kullanim, ilkeden lilkeye degtsikltk g&stermektedir.
Ornegin, ABD disinda bir gok iiTkede reeskont politikasi, ABD'ye gd-
re daha Snemltdir, Ustelik gelismts veya az gelismts bir cok tlke—
de ve Tirkiye' de, agik piyasa islemleri yapilmaktadirr,

Ciinkii, devlet tahvilt piyasasy gok zayif ve gelismis degtTdtr.

Acik piyasa iglemlerinin en iyi yapildigr iilkeler ABD, Ingtltere ve
Kanada' dir (26).

2—~ PARA POLITIKASININ OZEL ARAGLARI

Geglct ( selektif ) kontrol araer da dentlen btu tiir aragla-
rin baglangic etkitsi tiim ekonomi tizerinde olmaz bazi spestifik

(26) PARASIZ, s.16,
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olyasalarda hissedilir,

Jzel araglari su sekilde siralayabiliriz.

. Farklilastirilmis reeskont oranlari,

it. Ticari banxa kredilerinin miktar, vade ve faiz oranlari agi— -

sindan selektif kontroli,

it¥e Bankalar ve banka dlsi'malf‘aracalara belli miktarda devlet

tahvili hazine bonosu satin alma zorunlulu® umin getirilmest,

iv., Finansal aracilarin portf&ylerinin yeniden diizenlenmest,

vo. Tiketici kredilerinin kontrolii,

vi. Hisse senedi ve tshvil alimina yohelik kredilerin kontrolif,

vii. Merkez Bankasinin moral takwiyesi,

viti. Reklam ve resmi olmavam 83litler (27). ‘
Kalitatif kredi kontrolii uygulamas:i ve tdarest glictiir(28).

Zira, bu kredi kontrolunda, sektdrlerin kredi ithtivaclarinin bil-— \

gt ve ifleri goriigliiliikle belirlenmesi gerekir. Ancak o zaman,

kalitatif kredi kontrol alaninda alinan tedbirler milli ekonomt

I¢in yararli sonuglar meydana getirirler. Selekti#f kredi konbrolw,

'toplam Kredi hacmine tesir ettifi &lglide para politikasinin bir

agraci olux,

(27) PARASTZ, s.18- 19.
(28) tsmail TIRE, Malive Politikasi, Amaclari ve Araclari, Ankara,

1967, s.95.




I ktneidt BsIiin

PIRINCT RES YITLLIK KALKINMA PLANTI DONEMINDE

PARA POLITIkAST

I _ PLAY DONEMINDE PARA —KEEDD POLITIXKASI HETEF VE TEDRIRLERL

1963~ 1967 yxllarini kapsayan 1Tk bes yillzk planin ana
ilkesi, sosyal adalete dayanan yilksek bir geligme h::.z:mln sa,glan...
mas1 ola:rak tam.mlanabil.’cr. _
I, Plan devresinde niifusun artis hizi gtzodniinde tutularak, villik
%7 oraminda bir kalkinma hizina ulasmak hedef oIlarak alinmistir,
Eu oldukea vilksek bir artis hizidir, Ancak, %7'lik artisin ifade
ettigi gelisme sadece %4' diir. Cunkii, niifus %3' e yvakan bir hizla
artmaktadir, |

Para ve maliye politikalari, kaynaklarin tam olarak kul-
lanilmasina ve en 1yt sekilde tahsitsine engel olacak enflasyonist
deflasyontst egilimlerin gelismesini Snleyecektir, Kam vatirimle—
r., vergiler, borglar, kam tesSebbiislerinin yaratacagl fonlar ve
dis alemden saglanacak kaynaklarla enflasvon yaratmayacak sekilde
finanse editlecektir, |
Para ve kredi polittkalari, Ozel sektdr yatirimlarinin gercek kist

ve miiessese tasarruflarm ile finansmani miimkiin kilacak gekil-
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de yuriitilecektir (1).

Plan gergevesi iginde kreil miesseseleri wve kreli meka—
nizmasinin gelistirilmesine‘énem verilecek ve tasarruflar tesvik
edilecektir. Para ve sermaye pivasasi thtivaglarini tatminkar se—
kilde kérsllayacak gerekli organizasvonun kurulmasi saflanacaktir.
Xredi milesseseleri meveut liretim kapasitésinin en ivi gekilde kul™
lanilmasinl minkiin kalmak lizere doner sermaye thtivaclarini karsi™
lgyacal duruma getirilecektir (2),

Plan'da kredi milesseseleri ile ilgili tedbirler siyle
belirtilmektedir (3).

1) Bankalarin likidite durumlarin tehlikeye sokacak kredi ve plas-.
manlara gitmesini Ghleyiecl tedbirler alinacaktir,

2) Bankalarin alacaklarinl da.ha.k:l;sa siirede ve kolaylikla tahsil
edebilmeleri icin mevzuatta gerekli degistklikler yapilacaktir,

3) Karsaliklar politikasinin fiyat ve kon jonktiir hedeflerine uygun
bir gekilde diizenlenmesi sajlamacaktir..

4) Kredi milesseselerinin sabit masraflarinin kisilmasi ve bu suret—
le mevduat faizi ile kred:i faizl arasindaki blylik farkin azaltil-—
masl Ic¢in tedbirler slinacakiir. -

5) Yeni yatirim bankalari kurulacak ve tunlar saflam kaynaklarla
techlz edilecektir..

Plan'da gelismenin nisbi bir fiyat tstikrari fginde sag-

(1) ToCe Bagsbakanlaik Devlet Planlama Tegkilati, Birinel BegVa1llik ..

Kalkanma Plani, Ankara, 1963, s.84.

(2) GeafeCey SmSOl,
(3) aog»e;, 3.502,
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lanabilmesi i¢in asafida belirtilen tedblirlerin alinmasi gerekbifi-
ne isaret edilmektedir (4).

Piitce acllklarima mey dan verilmemek lizere vergiler artitirilacak,
‘kam cari giderleri asgari sevivede tutularak kam tasarmuflari
arttirlacaktir, Iktisadi Devliet T'e.sekldillerm:tn ( IDT ) reorga-
n'i'zas;grdnu‘ ile cari masraflari azaltilip, k;rlarl ve bbxjrlece' tasar—
ruf varatma olanaklari genisletilmis olaeaktir.

DiZer yb'nden, 6zel tasarruflari tesvik etmek lizere bir
sermaye pivasasli kurulmasinin gereii de Plan'da belirtilmigtir.
Ancak, bu piyasanin hemen gelismesi s6z konusu olamayacafina gire,
gzel yatiriularin finsmsman thtiyaci Tlrkiye Sanayl ¥ atirim Banka-
gx gilbi uzun wadell yatirim kredlleri veren bankalarin saylisi ve
bu vankalarin ellerindeki fonlari arttirmak suretivle giderilecek—
tirs Bu tip bankalarin kurulmasiyla ticaret bankalarinin sanayt
yatirmiarinag Istirak zorunliuvuluZu ortadan kalkscak ve b&ylece,
hem bu bankalarin Iikidite durumlari bozulmamig:olacak, hem de
igletmelerin doner sermaye thilyaglarini karsilaracak kisa vadeli
kredi ksynaklari serbest kalacaktir,

Ayrieza Plan® da, kre:dﬁ:leri'n dagiiim. lizerinde durulmusg,
optimum dagilimi Sngdrilmlistir. Bunun tgin gerekii tedbirler
sunlardir (5). _

1) FPaiz politikasyr kalkanan ekonominin thitiyac¢larina uyacak bigim—

de yohetilecektir,

K4) BeZeCey 3'05020-
(5) 2eZe€e; S.502,
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2) Farkii thtivaclari ka.m:.layacak cesitlt kreditler, ekonomimizin
ihtiyaclary igin yeterli Sekilde sajlanacalttir..

3) Selektif kredi politikasi glidlilecek ve bu amagla MerPkez Banka
s1 Treeskont plafonlari vaninda, faiz hadleri de mu politikanin
araclari olarak kallanilacaktir.

Bonun yvaninda konut kredilerinin kisilmasi, agilacak ko-
nut kredilerinin ise, lilks insaat yverine sosval konut ingaatina
37‘85nelti'lmeﬁsi‘;‘gereld;ilj:éi" belirtilmistir, Konut kredilerinin kisil-
masinin ekonominin kaynaklarinin konut yatirimlarindan sanayi
vatimmlarina keymasinda rol oynayacafl umlmaktadir. Fakat, komut
ithtiyacinin Tur}cqze' de gok themli bir problem tesgkil etmest ve
konut inszatanin krsilmasi halinde ve sadece bir tedbir sonucunda.
dzel tasarruflarin sanayi yatirrmlarina kay ac'agl yolunda Plan'da
ver alan itddialari gtipheyle karsilamak gerekir (6) |

Dikkat ediltrse, I. Plan'da enflasyona mani olacak ted—
hirler sadece genel hatlariyla tespit edilmis  tulunmaktadir. MIIli
gelir, bitce giderleri, cart kamﬁareamalan, kam vatirimlam,
ozel tiiketim, Gzel yatirim, thracat, ithalat, dis-yardim gibi ka—
lenler hakkinda beg yillik miktar hedeflert gdsterilirken , para
ve kredi polttikasi, yatirimlarin finansmani ve Gzellikle banka—
larin Iikidtte durumlari kesin bir modele baglanmamg ve miktar
hedefleri belirlenmemigtir.

TZ-PLAY DONEMINDE 1ZLEFEN PARA POLITIKAST

Tiirkiy ede 1963~ 1967 yillarinda uygulanan para politikasi—

(6) Mikerrem HI¢, Para Teorisi, lstanwul, 1982, s,530.




23

nin incelenmesi, karsilagstirilmali bir inceleme olacalsbir. Plan
ve v1llik programlarda uygulanmasi Ongdrilen para politikast ele
alinip gergek uygulama ile karsilastirilacalr ve Bnedriilen ile uv—
gulama arasindaki uyusmalar ve sapmalar tesbit edilecektir.
Tirkive'nin I, Plan ddneminde uyguladiji politikanin ba—
$arily olup olmadigi, béylece uyusmalarin yada sapmalarin kentita~—
t1f agirlaifr ile kendilifinden tesbit edilecektir. Buna gdre, ince™
lememizde Plan'da Chgdriilen amaclarin ve kuallanilmasi Sngtriilen
araclarin tartismasi vapilnayacakiir. Incelenecek olan sadece,
bhgdrilen amaclara ulasilip ulasilmadigadar,
Omegin, mitlak fiyat istikrary saflamayl Sngbren bir para politi-

.....

tismasa yapilmayacaktir, Oysa, % 2-3 oraninda, 1limll sayilabile—

eek bir enflasyonun az gelismis bir {ilke ifcin hem faydali hem de ... .

thlenemez oldufu hususunda inamdiricailik derecesi hig de dlisiik
olmayan fikir ve Smekler vardir (7). Fakat bu tip bir tartismaya
glrmek, Planin tim yaprsinin tarvismasinl gerektirir, bu ise
Tezimizin sinirlarini asar.

Ilk Plan dtneminde uygulamacak para politikasi kallanma
planinds global bir sekilde tanimlandigr igin, kantitatif bir in—
celeme bakimndan elverisli deZfildir. Bu bakimdan ve para politi—
kasinin daha ¢ok kisa dthemli bir planlams araci olarzk kakul edil—

mesinden dolayil yillik programlardan vararlanmak zorunlulugu JoF_

(7) Izzet M DIV, Parz Politikasinin Teori®Y Snii ve Analiz Modelt,
Ankara, 1963, s,185,
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mstur. Y1llik programlarda yer alan para politikasi daha kesin
ve. kantttatif olarak tfade edilmisgttr,

Inceleunentzl yillar itibariyle yapmak ve tunu programlara dayan—
dirmakx blr baska bakaimdan da zorunludur. Bu tse, Plan devresi
tgindekt her yilin ayri Szellikler gtstermest we tu 8zelltklerin
gerektirdiit pars polititkasinin her yil if¢in degistk olmasainin

yanin da uygulama da her yil deglstk olmug; bazi yillar programa
uyulmsg; bazl yillar ise bilyik sapmalar gdstermigtir,

Yi1llar ttivariyle yapilan "sngdrilen"tle H#ygulanan'para
politikasi kiyaslamasi tgin gerekli- veriler sunlardir:

L) Gayrt Safi MiILt Hasila (' GSMH )'daki gergek ylikselis rakasmls—
r., Bu , paranin tedavil silrati sabit varsayﬂ'drémnda PaAr® arzin-

 da yapilmasy: gémkl‘:t‘ grtigy gdstermektedtr,

2) Para arzm ralamlam. Ba; paranin tedaviil siiratinin sabit var —
sgy1Imasi Balinde GSMH' dakl gergek artisa uygum parsz arzinin te—
min ediltp edtlmedifint gdstermektedir..

3) Paranin tedaviil siiratint gtiéd;anren deferler, para arzinin carit’
fiyatlarla GSMH' ya billinmesityle elde edilmekte olup, GSMH' daki
gercek artiga uygun para arzinin ne olmasi gerekttEi msusunds
gdstergedtir, | |

4) Bankslasrdazkt mewduat rakamlasri, Ba pars arzinin olugumnda et—
kilt olan unsurlardan, kayd® paranin keynapindakil degztstkltklert
goatermektedtr,. |

5) Merkez Bankasi kreditleri. Bu, para arzinin difer Shemli kaynafim
dakt: degtgikliklert gostermektedir,

6) Banka kredilert rakamlari.

7) Piyatlar genel seviyesindekt degismeler, Bu ise; para polititka.
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sinin bagarili olup olmadiginin gostergestdtir.

Tablo I' de, 1963~ 1967 yillari arasinda paranin tedaviil siiratin™
dekt degismeler gdsterilmigtir, Burada para arzinin tkit tirli ta-
nimna (8) uygun olarak ikt tedaviil siirati hesaplanm$ olup, yil~—
Igr ttibariyle incelememizde bunlarin sadece para arzinin dar
tanimlanmasina ( M') uygun, paranin tedavii’ slirat: ( V') kullani™
lacaktir,

Tablo 2'de, GSMH'dakl gergek artislas paranin dar tanimlanan arzin-
dakt we tedaviil sliratindeki deg ismeler vé‘ylllik ortalams artrg-
lar (9) gdsterilmty ve tunlarin fiyatlar genel seviyesi lzerindekt
etkilert tesbit edilmigtir.

Tablo 3'de, para arzi, Tablo 4' de, Merkez Bankzsi Kredilert, Tab—
To 5'de, Bamka kredileri, Tablo 6' da Bankalardakt mevduatin yil™
Tar tttbariyle seyri tesbit edilmigtir.

TAELO s 1.
GSMH —PARA ARZI— PARANIN TEDAVOL SHURATL
I962 1963 1964 I965 1966 1967
GSMH

czrt fiyat '
(' Milyon TL,) 6030 69024 74198 80020 93578  E03996

CB)fPama=ar21n1n dar tanim., tedaviildeki bara, Merkez Bankasihdaki"
serbest vadestz mevdnat ve ticarl mevduati itc¢ine alir. Para
arzinin genig tamiminda ise, dar tanima vadesiz tasarruf mev™
duaty da dahtl edilir,

(9) Ortalama artiglar, bilegik fatz esasina gére yapilmstir,
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Y11Tik Artas : 14,5 Te5 7.8 16.9 I1.1
Endeks 100 Io7 I16 136 I5I
Para Arza (M' ) |
(MiIyon TL,) 6477 6925 8065 8906 10370  I2292
Yi1llik Artise - 649 I6.5 10,4 ‘1644 18.5
Endeks 100 ].‘1.'6. 129 I50 178
Para Arza (M")
(MiIyon TDL,.) 10964 IT2167 13999 16434 19780 22682
Y 1lIik Artas | 13,0 I5X  I7.4 20.4 4,7
Endeks: 100 T15 135 16% 186
Paranin tedaviil |
siiratt: V' 9.97 9..20 8,98 9,02 8.46

Paranin tedémii]l’

siirati:s ™ 567 5.30 4.87 4.73 4.58

Kaynak: 1) GSMH rakamlari, Tiirkiye Millt Geliri, Istatisttk Ens: —
titisd yayinlarindan,
2) Para arzi rakamlari, T.C, Merkez Bamkasi Aylik Bliltem—

Terinden alinmstix,
TAELO: 2
GSMH — PARA AR7I - TEDAVUL SUYRATT — PN ATTAR
1962 1963 1964‘ 1965 1966 1967

GSMH

1961 fiyat,.
(MtIyon TL,) 57153 61527 64545 67466 74382 78888



Yallak Artas

Endeks-

Para Arzi ( M' )
(Milyon TL. ) 6477

¥a11lIak Artas

Endeks

Paranin tedaviil
siizgti: V!

Y11llik ort.

fiyat artigi %

27

TeT
100

6925

6.9

100

9.9T

4,2

4.9
105

8065

16.5
116

9.20

0.7

4.5
110

8906
10.4
129

8.98

8.9

10,3

6.1

121 128

10370

16.4

I50

9..02

4ot

12292

18.5

X738

8.46

Te9

Kaynak: 1) GSMH rakamlari, Tiirkiye Millt Geliri, Istatistik Ens —

titlisii yayinTarindan,

2) Para arzl rakamlari, T,C, Merkez Bankasi AyTik Bilten-

lerinden,

3) Y1llik ortalama fiyat artislari, Devlet Planlama Teg —

kitlaty programlarindan @linmigtir,

TAEBLO: %
PARA ARZI
1963 1964
BiIf11l ted,
banknot ve ufakiik 4926 5835
Banknot 4772 5664
Ufaklak 154 7L
Kaydt para 1999 2230

1965

6326
6174

152
2580

(MiIyon TL. )

19066

7164
6990
174

3206

1967

8714
8513
201

3578



Bankalardaki

vadestz tic. mev, £805

T.C.. Mex.. E.da

vadesiz serh, mev.. 194
Para Arzi(¥') 692%
Vadesiz tas. mev, 5242
Para Arzi ( M ) 12167

28

1

2207 2555
23 o5
8065 8906
59% 4 7528
13999 16434

X

3181

25

0370
9410

3562

16
12292
10390

9780 22682

Kaynak: T,C. Merkez Bankasi Raporlari ( 1963- 1967 )

TAELO: 4

MERKEZ BANKAST KFEDILERI ( Milyon TL. )

1963
I- Mal'lt Emacli Kre,. 813
I,. Hazine 740

Kisz vadeli avans 392
Hgzine bonolari 348
ATltin {ize. avans -

2. Ban. Tas., Fonu: T3
II- Tko, Amagli Kre. 23%38

1. Ozel. Sektar 1286
Thracat kre. 412
Sanayi kre. 134
Kicik san. es. 44
Tarim kre. %62
Tteart kre, 334

1961

1173
1055
603
348
104
1I8.
2967
1617
783
223
3
208
330

1965

1794
1589
1136
348.
105
205
2871
1595
467"
273
132
480
233

1966

213

1896

1438
348

2 .

110"
236

4539
2585
1174
33X
225
594
261

1967

2630
2361
1951
348
62
269
6146
3784
1409
724
314
1035
302



2. Ixtisadi bev.'T
TMO
Seker Sirkett
%, Katma blit. tda.
TOPLAM

Kaynaks: T.C. Merkez

es. 97T
- 868

109

Tekel 75
3151

29

1015
856
159
335

4140

- Bankasi Raporlari ( 1963— 1967 )

TARLO ¢

5

BANKA KEEDILER! (Milyon TL.. )

1963
I- Mali Amzc¢li Kre. 122%
I, Gen, Bit. lda.. 159
2, Kat.. Bit. lda. 8
3.. Mzhallt lda. ‘ 1054
II- Eko.. Amacli Kre.. 10665
I, Ozel Sextdr 10161
Z.. Mulitelit kre, 5872
b.. Ihtisas kre.,. 4289
Kigiik san. es. 202
Tarim kre.. 2408
Sanayi kre. 385
Konut ins. kre, 1294
2. Ikttsadl Dev. Tegs 504

| TOPLAM 11886

1964

1324
149
2
1173
12120
11483
6232
5251
247
2991
485
1528
637"
13444

855 1231 1612

569 T97T 1008

284 134 604

423 72% 750

4665 667L 8776

1965 1966 Y967

I410 1504  TAI3
164 220 108"
2 T pi
1244 1283 1304
14690 18687 21955
13561 17617 2059
7792 T00T4  TI554
5769 7543 9037
552 427 585
3206 4531  555T
593 817 1043
1658 1768 1858
1129 Y070 1364
16200 20191 23368

Kaynak: T.C. Merkez Bankasi Raporlari ( 1963— 1967 )
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TAELO: 6
BANKATARDAKI MEVIUAT  (Milyvon TL. )

1963 1964 1965 1966 = 1967

Meviuat Top. 10516  120I0 14782 18486 21015
Vadestz 8443 9676 11619 14241 15931
Vadelt 2073 2334 3163 - 4245 5084

Resmi mev, 1898 2071 2048 2233 2644
Vadestz 17396 1535 1536 1650 1979
Vadel i 502 536 C 512 533 - 665

TreaTt nev. 2015 2422 2913 3640 4027
Vadestz 1805 2207 2555 318Y 3562
Vadelt: 210 215 358 459 465

Tasaryuf mev. 6603 1517 982Y I26X3 Y4344
Vadests 5242 59%4 7528: 9410 10390
Vadelt T361 158% 2293 3203 3954

Kaggnak: T,C. Merkez Bankasi Raporlari ( '1963— 1967 )

1- 1963 Y ILINDA PARA VE KREDY
1963 yilinda izlenmest gereken para ve kredi polittikasi,
anag hatlarmyla 1963 yaila ,prggramnda style beltvrtilmtsttr (10).
1962 vilinda ekonomik gdstergelerin ortaya koyduiu enflas—
yontst gitdist onlemek igin , 1962 yala bii‘tc;esi:n:th 500 mtlvon ctva—

(10) T.C. BagbakanTaik Devlet Planlama TeskiIati, 196% Y1li Progra.
_m., Ankara, 1963, s.274- 275,
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rindaki agifinin Merkez Bankasinca finanse edilerek nakit acifi ha¥
Iini almamzsl gerekmektedir. 1963 yili blit¢ce uvgulamasinda ise,
ekxonomidekt genisleme goz Oniinde tulundurularak, Szellikle cari mas—
raflarda etkin tasarruf tedbirleri alinacak ve Merkez Bankasy kayé
naklarina basvurma valniz kisa vadelil naktt thtiyaglari tein olacak—
tair. |

Merkez Bankasinin I962 yilinda kredi genislemesini safla—
mak tein uyguladifys polttika, ekonominin durgunluktan kurtulmasinda
basarili olmigtur.. 1963 yili fcinde, banks kredtlert hacmt ve ban—
kalarin Merkez Bankasi 1le illskileri ekonominin ihtiyaclarina gdre
diizenTenecektir wve toplam kredi hacminde I milyar 200 mnilyon Lira—
Iik bir artig: ongdrilmektedir. Kredi hacmini ekonominin thtivacla—
rinz gire diizenlemekx ve enflasyonist tazyikleri thlemek igin el dekd
aragﬁar‘gerektiginde'gectkmeden knlTamlzcaktir, Uzun wvadeli planin,
sektvrler bakimindan hedeflerine ulasmasiy t¢in kalitatif ve kanti™
tatif kredi tedblrlerine baswrulacaktir. Pu arada, IDT'yle, Tekel
Idaresintn wmewsimlik alimlari dolayisiyla Merkez Bankasi kolaylik—
Tarindan yararlanmgya devam etmelerl gerekli garﬁlmekle beraber, bu
kredflerin amacina uygun kullanilmasi ve donmamasi saZlanacaktir.

Ekonomideki enflasyoncu baskiyl dnlemek fgin 1963 yila
programnda piyasanin dizenlenmesi ile iIgilt tedbirtler asaiidaki
sekilde belirtilmigtir (I1).
Aracilarin makul olmayan fiyat artislarini Onlewmek I¢in, ©zellikle

igletmelerin, isletme kredisit ihtiyaclari xargilanacaktir. Ayrica,

(11) a;cgoecg 502730
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tarim alaninda alim- sa'izl?n yapan xam te$ebbﬁsl'eri'ni'n fiyat polt -
tikasi ve fiyat ayarlama‘fonksiyonlamnln etkin hale getirilmesine
calasilacaktir. Bu tedbirlerin yaninda, f£iili tekellerin haksiz fi-
vat artislary Shlenecek, fiyatlarin serbestge piyasa Sartlarina gé-
re tesgekkiiliu i'mk;m. saglanacakiir, |

Yukarida da definildifl gitbi, ekonom® duyarlilik kazandi—
gindan 1963 yili i¢inde faiz hadlert politikasi lizerinde durulmasi
gerekmektedir.
Paiz politikasinin ana gayesi, tasarmflar 1 tegwvik, kredil taleple-
rint gergek seviyede tutmak ve kredilerin sektdrler ve defigstk faa—
Tiyet alanlari arasinda dengelt dafilimni saglamak olacaktir.
Diger taraftan, 1963 yili ig¢inde fatz lizertndekt narhin kaldirilma
si l¢in aragstirmalara basl‘anacaktlr.. Ba ¢aligmalards kredi miessese.
Ierinin para maliyetinin dislirilmest, tasarruflarin tesviki ve eko—
nominin gesitli dallénmln kredi thtiyacinin daha rasyonel yollar—
dan saglanmasi da gtz onlinde lundurulacaktair.

Memleketimizde, tegebblislerin uzun vadeli finansman thti-
vaci, 0zel tasarruflary harekete gegirecek bir sermaye pilyasasi bu-—
Tunmamasy ylizinden geregl gibi karsilanmamakts ve b yviizden ¢ok de—
fa rasyonel olmayan bagsvarulmaktadir, Bua nedenle ekonominin bu:
sahigdaki thtiyacina cevap vereecek sermaye plyasasini digentemek lize—
re hazairlanmg olan kenun tasarisinin 1963 §i1li icinde kanunlasmasi
gaflanacaktir, Sermaye piyasasinda yokTugu hissedilen orta ve uzun
vadel't kredi taleplerini karsll’ayaoak finansman milesseselerinin k-
rul masy gerekmektedtr. Bundan dolayi, 1IDI' nin finansman thtiyacy
tcin Devliet Y atirim Bankasl kurulmasi hakkindaki kanun tasarisi ile

ozel sektdr thtiyascini karsilamak amacivla Sanayl Yatirim ve Kredl
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Panlasl ve Yadlen Geligtirme Bankasl kurulmasi f¢in vapilan ¢alig-
malar 1963 yili iginde‘sonuglandlrllacaktlr.
| 1963 yila programlnln para polititkasi konusundakit tedbir-
Ierint yukardakt big¢imde Ozetledikten sonra, 1963 yili para poli-—
tikasiyla IXgill uygulanayl inceleyebiliriz.
1962 yilinda sabit fiyatlarla 57153 wmilyon olan GSMA plan—
11 dtnemin il'k yila olan 1963 yilinda, %7.7 artis gdstererek
61527 milyon Iiraya;yﬁkseﬁmistir (12) .Bu artis: hedefin iizerindedir.
GSMHE' daki %7.7*' 1lik artisa karsilik, dar tanimlanan pars
arzl %6.9 artig gustererek 6925 milyon liraya yikselumistir (I3).
Para arzindaki artis yilin ilk yarisinds vavas: seyretmistir. Bumn
nedent ise, bu'danemde gdemeler dengesinin werdizi acifin Merkez
Bankasi altin ve doviz rezervierinin karsilamasiyla, Merkez Banka— -
g1 rezervlerinde azalma olmasidir..
Para grzindaki artisiar genellikie tarim mahsullerithin tdrak edil-
dizt, ihracatin arttigyr tkihei alti aylik doneme rastlamaktadir.
Bu- dtnemde TMO ' ne tarim lirlinterinin arlmi icin agilan Merkez Ban-
kasi kredileri para arzinin artmasinda Sheuwli’ bir rol oynamigtir.
Para arzinda 1963 yilinda tesbit edilien %6,9' luk artis,
GSMH' daki %7.7 artis géz ohiine alininca, 11k nazarda Planin Shgdr—

Oysa ayni ylr'Icinde, Ik1 y1l devam eden iyl mahsul durvmnun gida

malllari arzinl bollastirmis olmasina ragmen, toptan esya fiyatlary

(12) Bkz.: Tablo: 2, s.26.
(13) Bkz.: Tabld: 1, s.25.
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%4,.2 oraninda artis gdtermistir (14).

| Para arzinin kompozisyonuha gelince, 1Y6Z2 yili sonunia
452'l milyon lira ofan banknot wve ufakllk para toplami 1Y6% yill
sonunda 4926 milyon liraya ulasmstir (15).
%10,4 nisbetine ulasms olan 1963 yilfi artigi, 1YeZ yili sonunda
%9.3 oranindaydi,
Hazinece Inrac olunan ufaklik para 1963 yilinda 5 milyon litra eksil—
mt$ ve parz arzi artisinda rol oynamamgtir.
Para arzl icinde “nemii bir veri oian banknot 1963 yilinda 477Z mil—
yon liraya yiikseimigtir. Merkez Bankasinin banlmot emisyonlarina
ve sonu¢ta bilfiil banknot miktarina Meriez Pankasi kredilerindekl
genilgleme etktli oImigtur.. Kredi agrtiglary dolayisiyla yaratilms:
olan paranin bliylk kismi, yilin 1l% sektz ayi icersinde tedaviilden
- bBanimot gekilmesi somucunu weren iglenlerle geri alinmgoldujunm —
dan, emisyon bu devrede Snemli artislar arzetmemistir., ByTil ayin—
dan‘éonra entsyonun ylikseligine bir yandan kredi artigiarinin hiz—
Ianisgy, difer yandan emisyona azalticl testr eden fslemlerin duglk
olusu etkilt oImagtur.
Kaydi para, 1963 yilinda 1999 milyon lirsya ulasmgtir. Kaydi para
miktarindaki degigiklikler, bankalar nezdindekil wadestz ticaret ve
tasarraf mevdustindakt hareketlerden 1leri gelmistir. Merkez Bamka—

g1 nezdindekt kaydi para Shemsiz deZigiklikler kaydetmigtir (16).

(Y4) Bkz.: Tablo: 2, s.26.
(15) Bkz,: Tablo: 3, 5.27.
(16) Bkz.: Tablo: 3, =.27.
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Fankalar nezdindeki kaydt para defisikiiklert, 196% vilinia tica-
i mevd@atln azalisy: ve tasarruf mevduatinin artisas sonucunda o—
lusmistur. Bu ikt vadesiz mevdual grubunda gfrilen zit hareketle—
rin birbirine az ¢ok esit olmasi, kgydi paranin Evlill gyl sonuna
wadar Snemll artis kaydetmemesinde etken olmustur, Ticart ve tasar—
ruf mevduatindakt artis ancak Ekim— Aralik devresinde hizlanmigtair,
Vadesiz tasarruf mevduatindakt artisin tamaminin kaydil para artisi
gseklinde tezahlir etmemesine, kaydi paraya dahil olan ticari mev-
duatin azalmasi sebep olmustur (17).

1963 yalinda ekonomide gorillen fiyat ylikseligint, Merkez
Bankasl kredilerinih Plan hedefi lizerindeki artigsina ve paranin
tedaviil sliratinin DPT" tarafindan Ongdrilemeyen %9,97 gibi bir yik—
seklige ulasmi$ olmasina baglamak gerekmektedir (18),

Merkez Bankasi kredileri 1963 valinda 1962'ye Iayasla
%72,8 oraninda artarak 3151 milyon liraya ylikselmtstir (1@).
Bu krediler, Hazineye, TMO'ne ve tarim sektdriine acilan krediler-
dekt artislarin tesiri altinda seyretmistir,
Krediler, mali ve tktisadl amaglara gdre tasnif edildigt takdtrde,
toplam Merkez Bankasi kredilerinin 1963' de %70.6'sini iktisadi
amagli kredilerin teskil ettigi goriiliir,
Bir Oncekil yila nazaran artis oranlari, mali amacli kredilerde
%84.3, ekonomtk amacli kredflerde %68.4 olmuStur.

.....

IDT* ne agilan krediler, toplam kredilerin %27,5' ne estttir.

(17) Bkz,: Tablo: 6, 8,30,
(18) Bkz,: Tablo: 1, s.25.
(19) Bkz,: Tablo: 4, s.28,
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Bu sextdrle I1lgili Merkez Bankasi kredilert %175 oranindas artmis—
- tar. |
Hazine le Tekel ldaresine inhisar eden genel ve katma blitcelt
tdarelere agilan kredilerin topl'am Merkez Bankasi kredilert toin.
dekt payr tse %26 olmgtur.. Pu kredt grubunda #I04.4 oranindas ar—
15 mey dana gelmistir.. :
Hazineye a¢ilan kisa vadell avansin toplam 392 mliIyon iiradlr.
Hazinenin 1963 yili Iginde'MErkez Bankasina fazla miiracaat etmesi-—
nin baglica nedenleri her yil oldugu gibi yaz aylarinda kamr yati—
rimlarinin hizlandirilmasi, konsorsiyum kredilerinin gectkmest,
TM0 'since yapilan hububat alimnin finansmemi, tarim sektdril ve
resmi daireler thtiyacinin avans yoluylaz Blitgeden Gdenmestdir.

| 1963 yaIinda izlenen fiyat ylikseliginin 1limla oImasinin
diger bir sebebt de meviuat artisindait 1962 yilina nazarsn %2,2
BRGUT nedenvi‘yl"e banka kredtlerinde gdrillen %9.8 oraninda azalmadlr..

Banka kredileri 1963 yilinda %I4.7 oraninda artarak yil

sonunda 11886 milyon liraya wlasmgtir (20).
Banka kredilerinin 1962, 1963 yillarindz ancak %I ila %#2' sinin
mal i gmagli krediIerden tegktl ettiEil goriiliir.. Genel ve katma BlUt-
celi tdarelerle 1lgiIl bu: nevi kredilerin ¢oZuniungu Ziraat Banka~—
s1' nin Mariye Bakanligindan tohumluk yardim krediTerit doIayisiy—
Iz dogan alacaklaridir,.
Ekonomik ama¢li krediler 1963'de %15.6 dolayIarinda artmgtir. Eko—
nomtk ama§11 kredilerin konjonktilrel dalgalammalarina baslieca ti™
cart krediler tesir etmektedir, Diger kredt nevilerinin testrlert

(20) Bkz.: Tablo: 5, s.29,
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kendi normal gelisme olanaklarinin ic¢inde kalmaxtadair,

Cogunlufu ticaret ve bir kusm sanayt tle Ilgiit olan muntellt
kredilerin, [963 yili yillik artisi %15.8 oranlnda oiup, banka kre—
dllerl toplaml icindeki payl ise %54 kadardir. |

Ekonomik gmacli banlka kredilert fginde munhtelit kreliLezﬂen sonra
hzcim ve-art1$~1tibariyle-en themll olanmi tarim kredilertdir. Tarmm
kredilert 1963 yilindza %19,.7 oraninda artarak, banka kredileri foinm—
deki payi %19.5 olmsgtur, |

| ~ Bu kredilerdeki artig; dogrudan dogruya miistahsile acilan krediler—
den ilert gelmistir,

"Yildan yila tedrici olarak yiikselme gtsteren lankalardakl
nevdudt, 1963 yilinda %Il.6 oraninda artarak 10516 milyon Iiraya
yikselmistir (21)..

196% ylllnda izlenen X098 milvon liraxlﬁ artisin 576 milyon lira31
wadelt, 522 wmilyon Iirasi da vadesiz mevduatta oImu$tur. |

Vadeli mevduat artisinda girilen ylikselme, Tiirk ekonomisinde istikf'—
rarin sazlandiginl ve ILikidite arzusunun evvelkl Chemini kaybetti —
$int gostermektedir,. |

1962 yilina oranla 196% yilinda vadestz resmt ve tiecari meviuatin
azazlmasy, yatirimlarn ve bunuﬁla Ilgiii itnalatin gerektfrdigi pa—
rz ithtiyacinin kargilanmasi I¢in bu kaynakiara wmiracaat ediimesin—
den 1leri gelmektedir. Ithalata konan ve anemli“hiSbetle:e~yﬁkselen
teminat sistemi de para thtiyacini arttirmakia vadesiz mevdugtin

azalmasina sebep olmaktadir (22}..

(21) Bkz.: Tablo: 6, 8.30.
(22) Patk Biroi UJNDAR, Planli Dénemde Tiirkiye'de Para Politikasa,

Ancara, 1970, s. 76.|
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19035 yiiinda bankalardaii mevduatin 1962 yilina gore yavas artis
gostermesit, bankalarin aynl yilda mevduata karsilik daha siiratie
artan kredi laleplerini karsilamak lizere Likiditelerinl daralima—
Iary somucuanu dofurmustur. Bu nedenle de banikalar dana sik olarak
Merkez Bankasina wiracaat etmiglerdlr,

Bu ausuas, iY6% yilinda izlenen kredi geniglemesinin kaynaginin ger—
cek tasarruflardan ¢ok Merkez Bankzsi avans ve reeskontlary oldu _
gunu ortaya koymaktadir (23)..

196% vilinda ikiimin mlisait gitmesi ve iyi bir tarim man—
suilli kaidiriimasinin sonucunda yliksek blir geiisme hizi sagianmig~
tir.. Bu sebepie de fiyatliar normal bir sevir takip etmtistir.

iybs programnda biutce gelirieri, mrhtelif tgsarruf we
narcanmz kalemieri nakkinda DPT tarafindan yapiian tanminier— mese—
la;, saliye Bakanlij inin tahminierine kiyasla — ¢ok az hata payl
g&stermi$Stir ve hedefler asas 1 yukari tahakkuk ettiriimtsttr.. Bu
nmisus, rlaniama Tegkitatinin ciddi niyetink ve ©Ba® i1msiziigzini
gsteren bir deiil olarak kabul edilebiltr (24}).

Para arzinin %6.9 oraninda artigina rafmen, Merkez Bankasi
kredilerinin Sneumli nisbette artmaya devam etmesit, Hazine ve Szel
sektoriiu Merkez Bankasl kay naklarina daha fazla baswrma efilimint
kalkainma hanlelerinin zellikle az geligmig ekonomilerde yaratti-
Z1 enflasyonitst baskinin bir belirtist olarak katul edersek, 1963
yi1li para politikasi uygulamasinin bagsarili oldugu: somucu ¢ikmak-

(23) T.C. Basbakanlik Nevlet Planlama Teskilati, 1964 v1Ia Prog— -
ramy, Ankara, 1964, s,236,
(24) HIQ. 3105320




39

tadar.

Divebiliriz ki, 1963 yilinda para ve kredi politiiasx,
fiyat hareketleri ya;kj.ndan takilp e'di'le-rek,:ts‘tikrar f¢inde tktisa—
di kallannamza yardimel olacak Sekilde tanzim edilmistir.

Anecak, 1963% yili programinda hedef olarak alinan ve para politi —
kasini etkili hale getirecek araglarin kullanilmasini sajlamak
yoniinden de Onemli olan sermaye piyasasinin hkuki yapisinmin kuru—
Tamamasi, faiz— kredi politikasi ¢alismalarinin sonucglan mamasl ve
ekxonominin orta— uzun vadell kredi ihtiyacinin gtderilmesiyle il—
gilt calismalarin neticelenmemesi de para politikasinin basarisiz

-yonleri olarak belirtilebil i:r‘.

2— 1964  YILINDA PARA VE KEEDL

1963 y1ll1 para ve kredi sahasindakl gelismeler g&zthine
allnarak hazirlanan 1964 programnda pars ve Xredi alanindaski’
tedb:trler agafidakt gekllde ongorilmigtiir (25),

I, Plan d6neminin timil tgin oldugu gibi, 1964 ¢i1lindz da
para politikasinin ang hedefi, enflasyona yol agmadan ekonominin
istikrar i¢inde gelismesini saglayacak parasal sartlari yaratmak™
tir. ' |
Bu amacan gerg,elﬂ'esme'éj: i¢in genel olarak 1964 yilindz para ar — |
zaindaki artis oraninin , reel miIli hasila artigoranindan fazla
olmamasina c¢aligilacaktir. Pzrz arzl artislarinda, paranin teda—
vil sgiiratinde kaydedllecek geligmelerle, ekonomtde para kullanan
sektorlerin geniglemest glbi tkl Onemli faktdr de gozthiinde tutu—

(25) T,C, Basbakanlik Devliet Planlama Teskilati, 1964 Yili Prog—
ram., Ankara, 1964, s.287- 288,
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Iacaktir.

| Yukarda belirtilen ana ilkeyi temin igin biitgce agiklari—
nin Merkez Bankasl kaynaklarindan finansmanil yolu terk edilecek
ve 1964 yili blitge uygulamasinda , Merkez Ban2351 kaynaklarina
bagsvarma beltrlenen limitler Iginderve'yalnlzca kisa wvadeli nakitt--
thtiyaclar i@in ofacakt1r. ™0, Seker Sirketi , SUmerbank ve Te—
kel Idaresinin mevsimlik alimlari dolayisiyla Merkez Bankasm,im-;
k;nlarlndan yararlanmalari devam edecek, ancak saflanan kredilerin
amag¢larina uygun olarak kullanllma31 ve vadelerinde geri dénmelert
saZlanacaktir,

1964 yilinda kredi hacmi; para arzinin genel olargk %Thin
istiinde artmasina amll olmayacak sekilde genisletilecektir, Ba ne—
denle, Merkez Banxasi ,‘banka kredilerinin genislemesini ¢ok ya _
kandan tzleyecek ve reeskont politikasini, kredilerin mevsimlik
hareketlerine, pars arzinin degtgmesine gdre we tsttkrarly ikttt —
sadl kalkinma t¢in gerekli Iikiditeyi bankalara saglayacak sekil—.
de belirieyecektir,.

Kreditlerin Plan hedeflerine ulasabilmest ifc¢in kantitatif ve kali-—
tatif tedbirlerden yararlanilacak ve thracati tegvik itgin 964 yi—
Iinda da kredi kolayliklari saglanmasi devam edilecektir.

Patz hadierinin, tasarruflaris tesvik, kredi taleplerint
gercek seviyede tutmak we kredilerin sektdrler arasinda dengeli
dagilimni saflamak i¢in yapilan fatz ve kredi politikasi calig-
malary 1964 yili tc¢inde sonuglandirilacaktir.

1964 yilinda sabit fiyatlarla GSMH %4.9 artigla(26)
64545 milyon liraya yilkselerek, Pian hedefinin ¢gok altinda kal—

(26) Bkz.t Tablo: 2, 8,26,
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mstir.
Gelisme hizinin duraklamasindaki en Onemli sebepler, 1964 yilinda
tarim lretiminin 1963 yilina nazaran dliglik olmasi ve Kibris krizi-—
nin meydana getirdigi tstikrarsizlik olmstur,

GSMH' dakt %4.9 ar’clsé.vt‘mk.db.j;i para arzi, 1964 yilinda
orbtalamg olarak programda Ongdrilen hedefin ilizerinde %16‘.5 oranin—
da artarak 8065 milyon liraya ylikselmigtir (27)..

Para arzi 1964 yili Icersinde, 1963 yilina nazaran ¢ok farkii bir

“seyir takip etmigtir., Yailin ilk yarisinda, baslica ekonomi disi si-

vasi amiller para arzinin seyrine tesir etumlg ve para arzi artiga,
diger ekonomtk faaliyetlere mivazi gekilde duraklamgtir,
Bua' durgunluk, yilin fkineci yarisindas baslicaz para, kredl ve maliye

‘glanlarinda alinan tedbirlerie canlandirilmistir.Bu- canliligz, mev—

sim dalgalanmalary da eklenince , para arzi 1964 yilimin Eylil ayi

" “bagindan ttibaren artmay a baslamstir,

Koy di para, 1964 yilinda %11.5 oraninda artarak 22%0 mil—
yon liraya ylkselmistir, para arzinin bir kismini tegkil eden bil—
£112 tedaviildeki banknot ve ufaklik paramin toplam. 1964 yili so —
nunda %I8.5'Tik bir artisla 5835 milyon liraya yliksefmigtir(28).

1963 yilinda yiliksek seviyede seyretmis olan ekonomltk kon—
jonktir, 1964 yilinin 11k yarisinda armzi sebeplerle mevsimlik dal—
galanmalarn altinda seyretmigtir,.

Ekonomtk durgunluga sebep olarak gozlemciler tarafindan j:k:t’ faktor
gosterilutstir..
Sanayi Kalkinmaz Bankas: asagldaki aciklamayl yapmaktadir:

(27) Bkz.: Tablo: 1, s.25.
(28) Bkz.,: Tablos 3, 8.27.
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" 1964 yilanin baslarindaki ekonomj:k yavé;slama politik durumn so-—
nxcu olarak dogmug, Kibris krizi ve mevsim kosullar dolayisiyla
vaz gylarinda da devanm edege-l‘m:‘ﬁt:tr.‘ Bu yavaslama i¢ satislar, ban—
ka mevduatlari ve toptan fiyat endeksleri gitbl ekonomik gdstergeler
tarafindan yansitilmstir. Netiece olarék, aynli senenin tkinci yari—
sinda alinan malil ve para politlkasi tedbirleri ve ayni zamanda
politik durumdaki gelisme, durgunlufun Ekim ayindan itibaren dizel-
mesine sebep olms:ve tam tersi bir durum izlenmeye baglanm gtir(293%.

Merkez Bankasi' da gerilemeye sebeb olarak , Kibris krizil
ve mevsim kos,m]il"vamgibj: ekonomt disx faktorleri gtssterm:t‘stii'('so)".

Buna kargilik DPT'i tamamen baska bir aciklama yapmstir.
OneelikTe banka kredilerinin arttimlmadify clinkli, Merkez Bankasi'n—
dan kredi elmanin zZor ve pahall oldufunmy: bVelirtmis: ve style de —
vam etmiStir (31)e " cenee eger pars arzi gistergelerl incelentr —
se: gbriilecektir ki, 1963 yiTi sonlarinda we Szelltkle 1964 vily basw
Yarinda para arzandaki artig ekonomideki geligme oraninda olmamig
ve 1964 yilainin ilk yad#isinda ciddi bir Iikidite problemi yaratil —
m.gt1r. Para politikasi bu dénemde, devlet harcamalarinin kisilma —
sinda etktli: oImamls, sadece Gzel tesebbiis yatirml'srini olumsusz
olarak etkilemtgtir v,

DPT'nin bu goriislerini’ benimseyen birgok gtzlemel de vardir.

Burada ilgi gektel bir nokta itse, DPT' nin kinadifyr bu politikanin

(29) Samay i Kallanma Bankasy, 1964 Y1li Sonu Hesaplars, Istanbul,
]"96 5’9 801703 . e Cooer

(30) T.C. Merkez Bankasi, 1964 Y1li Rapora, Ankara, 1965, s.l7.

(31) T.C. Bagbakanlik Devlet Planlama Teskilati, 1965 ¥YiliProgram:,
Ankara, 1965, 9.348.
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sadece blr vil Once yine ayni teskilatga teklif edﬂmis- olmagr—

dir (32). |
1964 yailanin 11k yansinda ekonomi diga faktaflerin etk

‘siyle beliren arizi durgunluk, yilin i1k aylarinda, ozellikle fi —

vatlarda ve para~ kredi hareketlerinde kendint gdsterunlstir. Sozko—

musu ekonomi digi faktrlerin etkist tu yoldan hem mwet]leﬁfniish
hem tu. etkiler kismen nakit hareketlerinin arkasina glzlenmistir.

- Boylece geligen olagan lstil daraltici faktdrlere, mevsimlik dalga—
lanmas we tarimda hububat iretiminin az olusu eklenince, grizit dur—
sunluk, karsilikly etkilerle ekonomtk faaliyetleri de yavaglatice
bir eZilim gbstermistir,.

ITg1lt merciler, durgunlugu tnlemek amaeryla, Haziran ayindan fti—
baren Gzellikle nakdi” we mali mildahale tedbirlert alarak , arizi
alcak kon jonktiirliin normal ylikselis:efiltmine gtrmesint saglam.slar-
dar,

Ana ¢izglleriyle stzkonusu tedbirler, mall ytnden yatrrim giderle~—
rinin hizlandirilmasini, nakdil yonden bankalarin kaynaklagrainin ar—
tirilmasinl ve Merkez Bankasi vwe banka kredilerinin , finansman
edinmistir,

Bu arada, ekonomik kalkinma bakimndan Sncelift tesbtt edtlen sana~
vi kollaring daha ucuz falzle kredl saflanmasi we thracatin her

yohden desteklenmesi de sdzkonusu: tedbirler tginde Ohemle yer al-

(32) Lutfullah TEVKER, Some Crttical Comments on the Monmetary As .

pect of the First Five Year Plan, Planntng tn Turkey, Anka—

ra, 1967, 5.220.
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mStir.

Ekonominin iginde bulundugu defiasyontst baskidan dolayi
Banka Kredilerinl Tanzim Komitesinin 25 Agustos 1964 giin ve 143 Sa—
yali Kararm. ile o zamana kadar tarim, ihracat ve kiiglik sanat sek —
torlerine uygulanmakta olan indirimli reeskont ve faiz rejimt DPT'
nca Shgirilen belirli sanayi kollarina da tesmtil edilmigttr,
143 Sayili Karar'a gire, belirli samayi kollarinz bankalar tarafin—
dan , Merkez Bankasi reeskontuna miiracaat edilmek suretiylie verile—
cek olan sangyict kredilerinin azaml fatz haddl %9 olarak tespit
edilmis; ve tunlarla 1Igllt reeskont ha;-dd:t' %7.5' ten %5.25' e tndt™
rilmigtir..
1964 yilinda Merkez Bankasi, tahvil fizertne avanslara %10 ve altin
iizerine avanslzra %6 falz uygulamaya devam etmigtir,
Bankalarin Merkez Bankasinz ya’cn.:gd:.:klan mevduat kargiliklarina
ddenen fatz hadlert de aynen mihafzza e-diim:t?tfr. Bankalarca mev—
duata uygulammakta olan fatz hadlerinde degigtkiik olmamstir(33).

Parz ve kredl polittkasini dogrudan llgilendiren knsa
vadeli tedbirler yaminda, 1964 yilinda pars we kredi knrumlarinin
y,enidén diizenlenmesint ama¢ edinen tirlil galigmaiar da yaprlmg ™
tir. Br galigmalar arasinda yeni yatirmm we kalkimma bankalar: ‘ktx—
mimasy, IDPF:nin yeni bir sistem iginde diizenlenmest ve denetlem —
mest dikkate deger. Bundan bagka, bankalarin Sz kaynaklarinda, sw —
be sayilaranda ve bankalar sistemtnin kuvvetlendiriImest konularin-—
da da gelitsme kaydedilmistir.

(33) Wor KW DER, Para Arza ve Talebt, Ankara, 1975,S. 35.




45

1964 yilinin ilk yarisiada gorilen, iktlsadi faaliyetler—
deki durgunluk lizerine alinan mali ve iktisadi midshale tedbirle —
rivle, arizi algak konjonktiirin bir " deflasyon— resesyon" halint
almasy Snlenmig: ve BylLUl' den itibaren konjonktiir normal seyrine
yeniden girmistir..

& ea

Goriildigil gibid, 1964 yailainin 11k yarisinda para arzindakd
izlenigtir. Ancak, 1963 yilinin yliksek tarim Hretiminin etkist,
1964 yilanin 11k yarisinda mal we hizmet arzini arttirdifindam, T
normal para arzi hizli artan mal ve hizmet arti1siny karsilayamamig=
t1r. Bumun vaninda, diger siyasi etkenlerle parasal italeple pa.i’a -
sal arz arasinda bir defIasyon boglugw ortaya ¢rkms' ve genel ola—
rak toptan esva fiyatlari endeksinde bir gerileme gdrilmistir(34).

1964 yilinin itkinet yarisinda para arzz, kaydi paradaki
artisliar sonucu: huzla ylikseimeye baglamistir, Halbuki, 1964 yilan—
da tarimsasl liretim bir vil ewvelkine nazaran %0.4 oraninda diisiik
oldujundsm ve bu liretim dUsSUKLUZE 1964 yiFanin tkthel yarisinda
mzl ve hizmet arzindakil artisi disirecedinden parz arziny d:tkk;:bl‘e
ayarlamak gerekirdi. Anezk bu durum dikkate alinmzdan, para arzi—
nin artisina hiz verildiZinden, 1964 Fylil ayindan sonra ekonomd
tocinde parasal taleple parasal arz arzsindakl denge tu: sefer aksit
yonde bozulms: ve u kez enflasyon bosiugu ortays crkmrgtir(35).

(34) Bkz.: Tablo: 2, 5,26,
(35) Satt DIniK, " 1964 ¥Ya1linda Tirkiye Ekonomisininm Geligimt, ITicti-

sadlt Durgunluktan Enflasyvoncu Bir EFilime)! A.0.S.B.F. DERGISI,
C.VIII, S.4 (Aralrk,1965), s.22.
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1964 yilinda Merikez Bankasi kredilerinin geligimt, ekono —
minin i¢inde btuluniufv paralel olarak Temmiz ayina Kadar genel ola™
rak sabit bir seviyede seyretuis we artis:devresine Agustos ayindan
tttbaren girmisgtir,

Merkez Bankasi kredileri , 1964 yirlunda %3L,4 oraninda artarak, yiI -
sonunda 4140 milyon liraya ¢ikmigtir (%6)..
Toplam Merkez Bankasi kredilerinin 1964' de %68.5"int ikbisadl

3

amagly krediler tegkil etmtstir., Mali amacli krediler %#44.3 , eko.
nomtk amacly krediler itse %26,9 oraminda aritmstir.

Merkez Bankasy mdj:le;ﬂ' i¢inde, mall amagli kredilerin 1963 yili-
‘'na gbre biraz dahs fazla Ghem kazanmasinda Hazine thtiyaclam ya —
nindz Bankalar Tasfiye Ponu'ndan ézq:.l"a.n gvanslar da rol Oy'riamstztr.a
Ekonomtk ammgli kredilertn , 1964 yili bakimindan ama karaktert;
thracat ve sanayi k‘omxsundav- kaydedilen gelismedir, Gergekten, 1h—
racatla 1tIgtlt krediler %130 oraninda, sanayi kredileri %48 oranin-
da artrg kaydetmistir, Tarim kredilerit ise Shemli Slglide azalmise.
taiz,

Toplam Merkez Bankasi kredilerinin 1964' de %43'nii Szel sgkt&ifre
agilan krediler tegkil etmistir. IDTMhe agrlam krediler ise toplam
kredilerin %21 'ne egtitir. |

1964 yilai sonunda Hazine ile Tekel ldaresi' ne inhisar eden genelX
ve katma blitceli idarelere agilan kredilerin toplam :tcmdek:tf'lpay:n
%3%.5'e cakmgtir, W kredt gmlunda %70,6 oraninda artig: gSril—
miigtiir,.

-

(%3 6) Bkz.: Tablo: 4, s.28,
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Panka kredilert, 1964 yilinda #13%,1 oraminda artarak,

13444 ailyon liraya ulasmstir (37)..
Mali amacli kredilerin artis hizi %8.4 tken, banka kredileri-toplar
m1 ic¢indeki payi ise %9.8'e diigmiigtiir..
Mali amacli kredilerin %97.8' i resmi bankalarca acilmiStir. Genel
ve katma blitgceli ldarelere agilan kredilerin ¢ofuniuwiu, Ziraat Ban-—
kasi' nin Maliye Bakanlaigi' ndan tohumluk yardim kredileri dolayi—
s1yla dozan alacaklarmdir,.
Banka kredilerinin yil lc¢indeki’ dalgalanmalarina , ekonomtk amaclz
krediler tesir etwektedir. Ekonomik amacli kredilerin , genel top-
lam igindekt paylary I964' de %90.1'e ulasms olup, bu kredilerin
artis hizi %13.6 olmstur. |
Ekonomtk amacgli kredilerin konjonktlirel dalgalanmalarina, sektdrler
bakimndan 6zel sektdre agilan krediler, Kredi nevi itibartyle ti—
carl krediler tesir etmektedir. Difer kredi nevilerinih kredi arti——
sina tesirleri, &zel kaynaklarin gelisme imk;nlarlnmn-qergevesf
tcinde kalmaktadar,

| 1964 yilinin 11k yarisainda, iktisadi durgunlugun dojurdugu
Itkidite noksani sonuen mevduatlarin gekilimesi ve bu- cekilen mev —
duatlarmn Merkez Bankasy kaynaklarina basvurarak telafisinin zor
ve pahall olugu kargisinda, bankalar Kasa seyyaliyetlerinit azalt—
mislar, bt dz kredilerini azaltmalarini zorunlu kiImgtir, Tirk
ekonomisindé-ﬂaziran gyindan ltibaren bagliyan canliliga paralel

olarak banka kredileri de ylikselmigtir,

(37) Bkz.: Tablo: 5,s,29.
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Bankalardaki wevduat 1964 yilinda I2010 nilvon liraya u -
Jasm.stir (38). v
1964 y:LI:LnJJn 11k aylarinda, ekonoml i¢i we ekonomt digi faktsrierde
mey dana gelen tktisadi vavaglama ilTk Shce Szel sahislarin para har—
cama eSilimini azaltmig, bunun sonucu olarak siirimde glrilen azalma,
tesebblislerin Iikit para thtiyacini arttirmstir.

Likidite i:htiyacl, bankalardakl vadesiz tasarruf mevduati ile vade—
siz tieart mevduatta ge‘k:tlmelere ve wadelil mevduat artis hisinda
yavaglamaya sebep olmstur.

1964 Haziran ayindan itibaren alinan ve ‘bankalamn kagnaklarinin
arttirilmasina ve finansman gli¢gli3l ¢eken faaliyet kollar:mlri des™
teklenmesine yoneltilen tedb:i:rl‘efr 'sonuce ekonomitde kendisint gistes
ren ferahl"ama EyIUl gyindan itibaren mevduatin artmaya baslamasini
sgglam stix, |

1964 yil1 uygulamasinda GSMH' daki artig; Flan hedefinif-
altinda kalmi$,; para srzl lse hedefin c¢ok listiinde artmgtair. Yl
iginde, para arzy, Merkez Bamkasi kredilert ve banka kredilerinin
gosterdizt dalgalanmalardan dolayl ekonomik denge sazlanamamis,;
'y1]21n 11k yarisinda deflasyon boglugun, ikinci yarisinda enflasyon
boglugu ortayz cikmistir.

Bunlzrin yamianda, IDT' nin reorganizasyomu, kredi alanin—
da yenil yatirim bankalari kurularak ekonominin sermaye thiiyacanin
gidertImesi, uwzun ve orta vadeli kredl plyasasinin diizenlenmest,

sermaye piyasasinin gerektirdiklerinitn yapilmasy ve fatz orani bin—

(38) Bkz.: Tablo: 6, 8.3U..
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yesinin diizenlenmesi’ gibi programda Shngdrilen konularda ileri bir
geligme izlenememistir,

Ba nedenlerie, 1964 yillnda uygulanan para politikasi bagsa—

M1l olamamstir,

3 1965 YILINDA PARA VE KFEDL
1964 yalinda para politikasi alaninds rzlenen geligmeler
gozoniinde bulundumlarak 1965 yilinda uygulanacak para politikasz™
nin ilkeleri programda: (39) |
a) Plan' dak® kalkinma hizinin gergekIestirilmest,
B) Fiyat tstikrarinin saglanmasz olarak belirlenmigtir..
Yukaridaki ilkelerin gerqekle$tirilmes:t tcin parz kllaniminin(mo—
netizasyon ) yayilmasi, nifus artzsy, Likidite tercthi, sanayileg~
me, mewsimliik hareketler gibi faktorler yakuindan }tz-lene-eek", para
e mal:l:ye poIit:tkalarl arasinda 1gbirliZl saflanacalctir, -
1965 yali programindas, yukarda belirlenen hedeﬂeie var—
mak tein alinacak tedbirlere de ver verilmigtir:
a) Planda belirtilmis sektdrlerin gelismest ve kredilerin tm sek —
korlere tahsisinl saflayacak gekilde ve kon jonktlirde nazara allné*
rak reeskont hadleri ve limitlert yentden tayin edilecekttr,.
| b) Merkez Bankasy, bankalarin faallyetlerinin timiyle yalkandam 11—
gilenecek we bankalamn sihhatli bir gekilde gelismesini sagliya—
caktrr,
¢) Kam sektdrinin hizla geligsen thtiyaclary we normal gelirleriy-—
Te harcamalari arasindaki’ dengenin tam kurulmam$: olmasi, Hazzine—

~

(%39) T.C. Bagbakanlirk Nevlet Planlama Teskilati, 1965 Yili Progra—

my, Ankara, 1965, s,349 .350..
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nin, Merkez Bankasindan avans ve bono iskontosu voluyla sailadaig
kredilerin donmasi sonucumt dojfurmstur, Para polt'l;.tkasin:l.n,fiyat
artislaring vb., karsi etkili olmasini sinirlavan tu durumn Onlen—
mesl saflanacaktir,

d) Hazinenin konsolide edilen borglari, kisa vadelt hazine bonolary
veya uzun vadell tahviller haline getirilerek, para pilyasasinin

- diizenlenmesi amaciyla kullanilacaktir.

0zellikle kisa wvadelil hazine bonolarinin alim— satimna dayaman
para polittkasinin en etkili araci olan " agik plyasa IslTemleri"
sistemtnin , tUlkemizde kurulmasi tmkanlar: arastlrﬂaéaktlr.

e) Para politikasinin uygulanmasinda, Sdemeler dengesine dahiT un-~
surlarin para arzina etkisil lzerinde durulacaktir.. |
£) Bunlarin yaninda, para politikasinin etkilti olabilkest ieinm ,
parz ile ilgllt itstatistiklerin zamenindz toplanip deferlendirilme—

‘aine, ekomomik gistergelerin izlenmesine, para. kredi komsunda bi~

Iimsel arasta rmalanri genisletilmesine dhem vertlecektir,

1965 yilinda uygulanacak kredi politikasiy igih belirlenen
hedef ise, kredilerin enflasyona yol acmayacak sgekilde genisletil—
mesl ve ekonomi’ fcginde verimliil kullaniminin szilanmasidir, Merkez
Bankasl ve bankalar sistemince kalitatif ve kantitatif kredil kont—
roIlary uygulanacaktir, Bunun i¢in de, faitz haddt blinyesinin yent-
den tesbitl ve btu tesbitin reeskont politikasindakl degistkltklIere
baglis olarak yvapilmasyi gerekli girilmektedir,.

1965 yailinda , sabit fiyatlarla GSMH %4.5 artig gdstere —
rek 67466 milyon liraya yiikselmistir (40)..

(40) Bkz.: Tablo: 2, =.26..
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GSMA' daki artis Plan'da tngoriilen ora.hda.n %2,5 dlistik olmstur..
Bliylime hizindaki duraklamanin baslica sébebj:' sangyt ve Ozellikle
tarim sektdrii gibt Snewmli sektdrlerdeki tiretimtn Plan hedefinin al-
tinda kalisidar.

GSMH' da izlenen %4.5 artisa karsilik, para arzi %10.4
bir ylikselme kaydederek, 1965 yili sonunda 8906 milyon liraya ulag-
mstir (41). '

Para arzi 1965 yili igersinde, 1964 yilina kivasla defi —
gik bir seyir itzlemistir. Ba degisiklikler bir yandan para arzinin
seyrini etkileyen sebeplerle, diger yandan da para arzinin yil i —
gersindeki artis: durumuna, terkibine ve dijger yandan da sektdr —
Tere dagalisina taalluk etmektedir,

1965 vilinda para arzinin seyrini ekonomik mahiyetl olma —
van dig ve ¢ sebebler hemen hemen hig etkilememistir Etkifledifi
- diistintiZse bile, - nevi sebeblerin gilicll para arzi artiginin hizx
j:gj:ndeu erimigtir, 1965 yilinda, para arzina bir yandan yatirim, tre_
tim, tiketim, alim- satim gibi ekonomitk faaliyetlerdekl canlalik,
diZer yandan, itddthar ve lLikidite tercthinin azalmasit, resmt ve
gzel kredi talebinin artmasi. kargilanan talebin mevduat, artan mev—
duatin kredl yaratmasi gibi nakdi olaylar tesir etmigtir (42).

Bu: arada, 1965 yilindaki: para arzr artisz ic¢inde, BIILIid
tedaviildekt banknot we ufaklik pai-a' ntsbetinin , Y964 dek¥ nisbe-—
te nazaran distik oldugw da dikkate deger,

Para a;rzn.nln‘ 1965 ya1la sonu itibariyle %38.5' int bilfiil tedavwil

(41) Bkz.: Tablo: X, s.25.

(42) T,.C. Merkez Bankasa, 1965 Y1li Raporu, Ankara, 1966, s.64.
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eden banknot ve ufaklik para, %61.5'tnt de kaydi para teskil etmige
tir, | | |
Bil1f1t1l tedaviil eden bankmot wve ufaklik para miktarl.%8.4 oraninda
artarak, 6326 milyon Iiraya , kaydi para ise %15.,7 oraninda arta —
rak 2580 milyon liraya ulasmstir (43). |

1965 yilinda, para arzindakl artigin sinirlandirilms ol —
masina ve artisin bir kismnin tedaviil hizinin (V') 9.20'den 8,98°
e dismesiyle karsilanmasina (44) rajmen, toptan esra endekslert
ortalamasinda %8,9 oraninda bir yiikselme kaydediimigtir (45).

Talep, 1965 yilinda 1964 yilindaki duruma nazaran daha
yiiksek bir seyir takip etmistir. Kalkanma hxzinin 1965 yllmdakj:
artisi, yalniz kam sektdri harcamzlariyla degil, Tzel sektdr yati—
rmm ve tiiketim harcamalarindaki artislarlia da ilgitidir, Yil icinde
talebin ylikseldigint g&steren bazi belirtiler, genelltkle ig¢ satig-
Iarda gdrilen artiglar ve stokiardaki dlisme eZilimtdir.Toplw s6z ~ |
Iesmeleﬁ sonucunds ige¢t ilieretlerindeki artiglar, gelir vergisinde
taninan bazi muafiyetler ve ihracat gelirlerinde kaydedilen artrsg-

lan zamlar da talebi tesvik eden unsurlar arasindadir:(46).

1965 yilinda, yukarida belirtilmts olan gegttlt sebebler—
lee, toplam arzdan daha hizll artmg:olan toplam talebe, tddthar ve
Iiktdite tercihinin azalmasi, resul ve Uzel kredi talebinin artmasi

(43) Bkz.: Tablo: 3, 8.27..

(44}Bkz,.,: Tablo: 2, s.26, faer
(45) Bkz.: Tablo: 2, 8.26.

(46) T.C. .Merkez Bankasi, 1965 Yi1li Raporu, Ankara, 1966, s.13.
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gibi nakdi etkenler de tesir etmistir.

Toplam talebin toplam arzdan daha hizli gelismest £iyate
lari hareketlendirkigtir. Ba hareketlerin, mal wve hizmet arzinx
bir ¢ok maddelerde tesvik etmesine rajmen, bir yandan tarimsal
blinye 1le ilgili‘sebebler ; diger yandan arizi we gecict testirler
fivatlarin , 1965 yilinda gegen yillardan dahs yiksek bir mz ka‘-u
zanmasing sebep olmgtur,.

Piyat endekslerinde gorilen b yiikselmeye, 1964 yilinin
ikinct yarisinda ekonomlik durguniuiu gidermek amaciyla alinan ted—
birlerin neticesi olarak ayni yil ig¢inde baglayan , 1965 vilinda
devam eden para arzi ve Kkredl haemindeki geligme, bazi zirai mah_
sullerin tstihsalindeki azalma, bir kusim mahsullerimizin defer —
Iendi’r:ﬁlmefsi i¢in fiyatlarna yapilan ekler, transfer edilen isgl
dsvizlert, toPIu'iswsazleemelérinden tleri gelen feret yiikseltg:—
leri, glmrik 'vergi‘sind@kif artislar sebeb olarak gﬁstér:tlebﬁi’r. |

Bunun yvaninda, 1965 yili program hazirlanirken DPT' inca
vapiTan tahminler, halkin ve / veya devletin harcamalarinds bir
miktar kysinti yapmasini saglayacak tedbirler zamaninda alinmadrgi
takdirde, 1965 yilainda enflasyonis.t bir baskinin gelisgeceZini ve
bunun da fiyatlary yilikseltecegini gésteriyordu. Ba nedenle, L9655
v1li programndz Turk ekonomisinin dengesini bozucu efilimlerin
snlenmesit amaciyla bazi tedbirler Chgorilmiis: ve tu tedbirlerin,
1965 yilil blitgest kanunlasmadan alinmasi tstenmigti (47).

Kabul edilen bhiitgede, bliyliX agik olImasina karsilik, DPT' —

(47) T.C. Basbakanlik Devlet Planlama Teskilati, 1965¥2alz Prog .
ram., Ankara, 1965, s. 325- 328,
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necg Sngériiten tedbirlerin hig biri yer almamstrr __ ki ters yon -
de tedbirlere baswruldufu sdylenebilir _ ., Bu nedenle halkin e-ii"—-
ne gecgen harcanabilir nakit gelir, asiri &lciide artarken devlet
harcamalary kisilmamig, akst ydnde devlet vergi gelirlerintn iistiin-
de bir biit¢e harcamasina gitmek suretiyle , toplam satin alma glicia
niin parasal tutarinin srtmasina we Tirk ekonomisinin iiretebiTdtii
reel kaynaklary asmasina yardimel olmstur. Bdyle bir tutumn sonu~
cundz fiyatlIar genel seviyest yﬁks.elnrt‘$'» ve enflasyonist gtdis: bas~
Iamstir (48).
Daha ¢ok, gida mallgry ve insaat malzemest fiyatlary yikseImistir,
Diger mal gruplamndaki fiyat artislar: , genel fiyat endeksi arti-
$inin alflnda kalmgtir. DiZer mal gruplarindaki artigin diisiik se—
vivede kalmsg- olmas;; (49) enflasyonist karaktert éza]ltan bir i —
sus olarak ileri giirlilemez, Tam aksine, enflasyonun sosyal y&hden
them ve sakincasini arttiraen bir olay olarak katul edilImeXidir(50).
1965 yili sonunda, enflasyonitat gelismelert frenlemek
amaciyla y1l sonunda bazi parasal tniemlere baswmrulmg, 18 ay Sn.
ce %20!' den #10' g disiiriilen wvadeli mewduat kamuni karsilik orani,
I Arslik 1965' de tekrar %20' ye cikariImstir. Bu arada, banka-
larain vadesiz taalhiitlerine wve her an Odenmesi gerekebllecek yiikim.

1iiTiiklerine karsi tutmalari zorunlu olan disponibl kaiymetler ora —

(48) Besim TSTIVEL, Kalkinmanin Neresindeyiz, Ankara, 1966, s.102,
(49) Sencer DIVITGIOAIU, " Enflasyon Cikmazi ", MILLNET GAZETESE,
( I8 Ocak 1966 ), 8.4 . |

(50) DrpaR, s. 82
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nainda da defisiklik vapiImsg, Banka Kredilerini Tanzim Komitesi'—
nce yine ayni tarthte alinan 157 Sayili Karar'la oran, %5' den
%10' g cikarilmistir. Bunmunla 1Igili oransal dﬁ'zenleme-ler:th tedri—
¢t olarak gerceklestirilmesi Ohgdrilmiig, nisbetin ilk ayda %5' den
%8'e, tkinet ayda tse %8' den %10' a g¢ikartilmasi istenmistir(51).

Tiirkiye' de, 1965 yilinda fiyatlar genel seviyesinin orta™
Tana %3.9 oraninda artmis olmasu, ta artisin nedenleri lizerinde |
oldukca ilging bir tadtismanin dofmasina neden olmustur. Ornegint

Zeyyat Hatipoglu, tu artisin nedeninit , 1964 sonbaharinda
tktisadl durgunlufu gidermek amaciyla yeniden piyasaya ¢rkarilms:
tulunan 1 milyar Iirada wlmaktadir (52, '

Ahmet Kiligbay ise, 1965 enflasyonunun agik ve kesin ge—
kilde yapisal nedenlere baglamakta ve ekonomik blingyenin enflasyo—
na kargi daha dayanikli bir hale getirilmestini Sngdrmektedir(53).

Enflasyonu' ekonominin biiny esine baflayan gdrislere yakin = =

sayilabilecek bir gorligte, Sencer Diwitgtoflu tarafindan savunul —
maktadir, Divitgitoglu' na gore, Tirk ekonomisinde sik sirk ortays:

¢ikan enflasyonun ikt temel nedent vamgdir. Bunlar, tamm lrinleri.
nin artis oranlari ile niifusun artis:orani arasindaki dengestzlik

ve kam oyunda benimsenmis, hi¢ bir hitkimetin red etmek gliclinde

(51) KET]JER, Se 3T -
(52} Zeyyat HATIPOGLU, " A.P. Bindigi Dal: Kesiyor', MIILINET GA—
ZBTEST, ( 16 Ocak 1966 ), s.2.

(53) Ahnmet KILICBAY, " Fiyatlar Artar, zira ..e." , -MILLIET GA =
~ZETESL, (17 Ocak 1966 ), 8.3.
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olmadrgl bir kalkinma hizidir (54)..

Osman Okyar ise, tarimsal liretimin arttirilmasina verdizi
tnem nedeniyle, yapisal enflasyon vaklasimini kabul etmekle bera—
ber, toplam arz wve toplam talep arasindakl dengestzliklerim enf —
lagyonu doZuracafinl sawnmaktadir (55).

Mikerrem Hic¢' e gtie de, 1965 enflasyomu, talep enflasyonu
1Ye baglayan sonra da.,aélr]‘;mgl bakimindan maliyet enflasyomanun
tn plana gegtifit bir ddnemdir (56).

Bestm Ustiinel'e gbre tse, daha dnce enflasyonun sebebl ola.
rak belirttifimiz gibi, stzkonusu yil ig¢inde toplam larcamalar
toplam arza kiyasla a.-rttn.nlmiﬁ:,- tu agiri talep ise genel fiyat
seviyesinin yiikselmest: sonucum dogurmgtur (57).

I965 yili icgé#nde fiyatlar genel seviyest yilikselme efilimt
gbstertrken, Merkez Bankasi kredilerit #I2,7 oraninda artarak yal
somunda 4665 mitlyon liraya ulagsmsgtir (58).:

1965 yilindz tzlenen azalma egilimine karsilik, 1965 yila bitce
a¢c1ginin kapatilmasi i¢in Merkez Bankasinin malil amacly kredileri
bir evvelkt yila oranla 621 milyon lira artmig, ekonomtk amacla
krediler de ise, 96 milyon liralik azalma mey dana gelmistir,

(54) DIVITCIOGIU, s.4..

(55) Oaman OKY AR, " Fiyatlar ve Kredilerde Tehlikell Geligimier",
_MITL ™ ET GAZETESL, ( 8 Ocak 1966), s.5.

(56) HiC, s.108,

(57) Besim JSTHNEL, " Enflasyonla Kalkinma Hevesleri", (QIMAURIYET ..
GAZETESE, (25 Suba-t 1966 ), s.7.

(58) Bkz.: Tablo: 4, s.28,
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. Merkez Pankasi kredilerinin, 1965 y1li sonu ittibariyvle %33.4' U
malt amagli kredilerden, %61.6' si ekonomik amacli kredilerden 0 —
Iusmustur.
Mali amacla kredilér, 1965 vilanda %52,9 oraninila artarken, ekono.
mik amacli krediler itse, %3.2 oraninda azalmistir,.
Merkez Bankasi kredilerit toplaminin %34.,1' ini Hazineye agilan kre—
diter teskil etmistir. Krediler toplaminin %34.2'sini 6zel sektdre
acilan krediler oluSturmstur. Bu krediler tcindeki hisseler IDI'—
Yeri yoniinden %18.3, Tekel ldaresi yoniinden ise %9.,1 dir.
Merkez Bankasi kredilerinin 1965 yili icinde, ekonomik amagli kre =
dilerden mall amagli kredilere kaydirilmasi, toplam kredl hacminde™
ki azalmaya ragmen enflasyonun nedenlerinden birint teskil etmtstir.
Zira, mall amagli krediler genellikle ekonomik amacli kredilerin
aksine, lretim kapasitesinin ve toplam arzin artmasinda ve bSylece
enflasyonist baskinin zayiflamasinda etkilidirler, = -~
Tedaviil eden banknot ve ufaklik paranin bankalar sistemine

dahﬁsﬁ sonucunda, 1965 yilinda bankalarlh 1tkiditelert ve dolayisiy-—
Ta kredi yaratma tmkanlarl ds artmistir. Banka kaynakTarindaki bu
elverisli durum ve kredi talebinin fazlaliZi nedeniyle, 1965 yilin™
da kredi hacmi gecuis yillara oranla daha fazla geniglemis ve bu:
genigsleme enflasyonist baski yaratmstir (59).

Nitektm, I965 yilinda banka kredileri %19,8 oraninda arta —
rak 16I0 O milyon liraya ¢irkmstir,
Bankxa kredilerinde meydana gelen gelismeler, kredilerin dafilisi bz~
Kimindan da 1964 yalindaki deflsikliklerden farklidair,

(59) Bkz.: Tablo: 5, s.2Y.
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Mali amacli kredilerin genel kredi ic¢indeki paylar1'%2'nin al tan—

da kalmstir. Bu ¢esit kredilerin gegen yil olduju gibi, 1965 vi—

linda da ¢ofunlufu yine resmi bankalarca saZlammstir.

Ekonomik amacli kredilerin, toplam krediler ic¢indekl &nem orani

degismemekle beraber, artis LY65' de biraZ‘aahé'hlzlanmms“ve top™

Iam kredi artisinin hemen hemen tamam b c¢esit kredilerden iflert

gelmigtir,

Ekonomik amacli kredilerin en bliylik cogunlugunu 6zel sektdr kre —

dilert, c¢ok kiigliik knsmni IDT'lerine agilan krediler teskil etmek—

tedir,

Mali amacli kredilerin artis:-hizi 1965' de, %6.5 , toplam banks

kredileri igindeki paylarr ise %38.8 olmstur,

Bkonomik amacli kredilerin ise artig hizi %21.2, banka kredlileri

toplam Icindeki payi ise %96.8 olmgtur. -
Bankalardaki mevduat, 1965 yilinda %23 dolayinda artarak

yal sonunda 14782 milyon Iiraya ulasmsgtir (60).

1965 yilinda meydanz gelen bu 2772 milyon Iiralik mevduat artiga—

nin, 829 milyonu vadeli mevduatta, 1943 milyon Iirasl ise vadesiz

mewduatta vwaku ulmstur,.

1965 yili programi, 1964 yili sorunlarl g&ztniinde tutula—
rak, Plan hedeflerine uygun dinamik bir para politikasi izienmesi™
ni tavsiye etmesine karsin, Merkez Bankasi bu yil, 1964 yilinin
tkinel yarisina kayasia oldukga pasif bir rol oynamsgtir.

Ancak, ekonomideki diger bazi gelismeler, Merkez Bankasinin tu

(60) Bkz,: Tablo: 6, s.30.
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pasif tutumuna ®maZmen para arzinin 1964' e nazaran daha hizli bir
artis kaydetmesine sebeb olmustur, BPu gelismelerin en Onemlist,
1964 yi1linin onun cu ayinda baslayip, 1965' de de devam edegelen
halkin likidite tercthindeki diisme sonucu mevduatin yilikselmest,
boylece ticaret bankalari kredilerinin hizls artmasidir,
1964 yilainda para arzinda izlenen ©“nemli artigin yaratti-
& enflasyon:fst baski, 1965' de paranin tedaviil sliratinde fzlenen
disme eZilimine rafmen Onlenememisg; blit¢ge harcamalarinin vergt ge™
lirlert {izerinde olusu mewduat ve dolayisiyla banka kredilerinin
Snemli artiglarinin Snlenmesit konusunda gerekli tedbirlerin zama™
ninda alinmayigi, 1965 yilinin enflasyon yili olmasi sonucunu do— |
furmster (61). |
1965 yilanda fiyat yilikselmelerinin izahi hususunda, 1964
yil1 tkthet yarisinda yapilan para hacmbt artisinin gectkmeli te ™
si:'z:]iér:t?,» | sé'é:m:tmden soﬂfaki‘yen:t siyasi ortamda halkin ittimat kazana™
rak Oneeki yillarda iddthar ettifi paralari harcamaya yoneltmest
gibi sebeblerin ileri silirildiigline rastlanmaktadir, Fakat, elde mev™
cut istatistikler para hacmi ile fiyatlar arasinda yarim yillik,
hatta daha kisa slirell bir gecikmenin meveut bulundufunu teyit et
mekten uzaktir (62),
Paranin tedaviil slirati de 1965 yilinda, ®ncekl yillara k-
yasla belirli bir yilikselme gistermemistir, Buna kargilik, 1965 yi —

Iindan Onceki devrede plyasada genellikle bir para darlifindan st —

(61) DINDAR, s, 84. -
(62) HIC, s.5%4.
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k%yet sozgkonusu idi,

Pakat, sOzkonusu devredeki para darliza sikﬁgetleri kismen politik
sebeplerle ve daha Shceki enflasyonist ortamin 6zleminden dopmgtur
diyebiliriz,

Sonug¢ olarak diyebiliriz ki, I, Plan' da ve 1965 programin—
da. para politikasinin ana ilkeleri, %7 kalkinma hizini gercekles —
tirmek ve fiyat istikrarinin mhafazasy olarak belirtildiiine gdre,
1965 yilx para politikasi uygulamasinin basarili oldufunu ifade et-

mek mimkiin degitdir,

4 — 1966 Y ILINDA PARA VE KEED?

1966 yilinda uygulanacak para politikasinin ana ilkelert
1965 yili uygulamasinda izlenen eanaSyon nazara glinarak , prog —
ramda agafrdakt sekilde belirtilmistir (63).
a) Ekonomide parasal denge sazlansacak,
b) Kalkinma hizinin gerc¢eklesmesine yardimoil olunacak,
c) Kredilerin Plan' da Oncelik verilen sektérlerin thtiyaclarina
uygun olarak dafpilim saglanaeaktir,

Bu hedeflere ulasmak I¢in alinacak tedbirler ise, gstyle
siralanabilir,
a) Toplam para ve kredi hacminin ekonominin mevsimlik ve genisleyen
gergek ihtiyaclarina uygun olmasi szglanacak,
b) Merkez Bankasi reeskont haddit ve limttlerinden ve para politika—
sinin ditger araglarindan daha etkill bir sekilde yararlanilacaktir,

Reeskont hadlerinin buglinkii seviyesi, bankalarin Merkez Bankasi kay—

(63) T, C. Basbakanlik Devlet Planlama Tesktlati, 1966 Yi1li Programi,
Ankara, 1966, s,622- 623,




naklarinl kendilerine taninan limitlerin c¢ok altinda mllanmalari—-

" na vol agmaktadir.

Pu bakimdan reeskont ve faiz hadlerl arasindakd iliskiler veniden
zbzden gegirilerek, bu hadlere esneklik kazandirilacak ve faiz had-
lerinin de degistk sartlara intibalklary saflanacaktir,

c) Kalitatif kredi politikasi tedbirlerinde esnekllk ve verimlilik
saglanacaktlr;‘ |

d) Para politikasi uygulamasinda kamu-harcaﬁélarlnln ve kam kuaru—
luslarinin destekleme alimlarinin pars politikasi lizerindeki etki-
lert gozdnlinde bulundurularak, maliye politikasi ile para polittka-
s1 ahenkli hale getirilecektir,

e) Hazine ve difer kam karuluslarinin thtiyaclarinin finansmaninda,
Merkez Bankasl kaynaklarindan asiri yararlanma devam etmektedir.Bu
da, para poli#ikas;n1p_qtkinliéini'klsltla@aktadlr. Merkez Bankasi—
Hazine iliskileri bu ytnden incelemeye tabi tutulacaktir,

£) Son yillarda hazine plasman bonolarina olan talebin artmasi kar-
gisinda, bu bonolarin satislarina dlizen ve esneklik getirilecek ve
bunlara genel para kredi politikasi iginde yer verilecektir.

1966 yili programinda, plan ve evvelki yil programlarinda
yer almgyan bir nokta agikliga kawsturulmak istenmektedir, Plan ve
tnceki vil programlarinda, fiyat}endekslerinde hig bir degisme on—
garﬁlmemekle; mtlak fiyat istikrarina yer vertlmekte idi, 1966 yi-
11 programnda ise, fiyat Istikrarinin korunmasi deyimiyle, fiyat
endeksinin hig deZismeyeceginin kastedilmedift, kalkinmakta olan
bir ilkede genel fiyat seviyesthin %3 cevresinde defisme gdsterme—
sinin normal katul edilerek,memleketimizde meydana gelen fiyat de—

Zigmelerinin bu agidan dezerlendirilmesinin yerinde olacagy
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belirttlmektedir (64).

GSMH sabit fiyatlarla #10.3 artis gdstererek , 1966‘y111n- 
da 74332 milyon liraya yilikselmistir (65)..
1966 yilinda, tarim sektdriinde uygun hava $artlar1y1a,meydana gelen
blylik katma defer artisi, GSMH' nin umlanin listiinde bir hizla ar —
tarak Plan hedefint agmasini sajlamistir.

" GSMH' da izlenen %10,% oraninda artisa mkabll, para arz:
%16.4 oraninda artarak yil sonunda L0370 milyon liraya viikselmig —
1T (66). |
Merkez Bankasinca muhteltf tegekkiillere acilam kredilerle, 1966 yi1_
linin tkinel yarisinda meydana gelen banknot artisa toplam para ar—
zindaki ylikseklige sebep oImustur, |

Para arzinin 1966 yili sonu itibariyle %36,2' sint BITLitl
tedaviil eden banknot ve ufaklik para, %63.8'int kaydi para teskil
etmistir,

BITf 11l tedaviildelid banknot we ufaklik para, 1966 yilinda %13,2
oraninda artarak 7164 milyon liraya ¢ikmisken, kaydt para %24,2 ora.
ninda artarak 3206 milyon Iiraya yilkselmistir (67).

Para arzinda izlenen genigletict politikayi, Merkez Banka

81 kredilerinde de izlemek miimkiindir,

Merkez Bankasi kredilerit, bilr yil i¢inde %43.0 oraninda artarak yiX

(64) a.g.e., 5,626,

(65): Bkz.: Tablo: 2, s.26..
(66)" Bkz,: Tablo: 1, s.25.
(67) Bkz.: Tabio: 3, S.27.
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sonunda 667: milvon lirarya ulagsmistir (68),
Merkez Bankasi kredilerindeki 2006 milvon liralik artigin, 13134 mil-
yon lirasi resmt sekidre agilan kredilerde, 872 milvon ltrasi ise
Ozel sextore agilan kredilerde wuku bulmstur., Ancak, 8zel sektdrle
Ilglsi pek de kesin olmayan wve devletin destekleme araci olarak kul-
Tanilan , Tarim Satis Kooperatifleri'ne agailan 75 milyon Iiralik
kredt, Ozel sektdre agilam kredi toplamindan ¢ikarildiixr takdirde
gerive 91 milyon liralik kredi kalmaktadir ki, ®w: durum, Merkez Ban_
kasi kredilerinin 6Zei éektﬁrden zlyade devlet sektorine yoneldigi-
nit gostermektedir,
Merkez Bamkas: kredilerinin %32,0't mali amacli kredilerden, %68.0'i#
ekonomik amaglit kredilerden olusmstur. Malil amacli krediler Y966
yilinda %18.8 oraninda artms; ekonomik amacly krediler ise %53.1
‘oraninda artmstir.
1966 yilinda, toplam kredi artiginin %78.4' U tarim sekidrine sit
olmistur. .
Stzkonusu kredileritn %28.4! ﬁnﬁ‘Hazineye acilan krediler teskil et~
migtir. Difer yandan, kredilerin %3%8.7' init Ozel sektdre agilan kre-—
dilTer olugturmstur,. prlam krediler igindekt hisgseler, IDI' leri
yoniinden %18,5 ve Tekel Idarest yoéanlinden %10,8 ' dir,

Banka kredilert, 1966 ylllnda'%25.4 oraninda artarak 20191
milyon liraya ulasmstir (69),
Resmt banka kredilerinin artig-hizi 1966 yilinda, gecen yal ki hiza

asmsg, 6zel bankalarda kredi artisy ise 1965 yilindaklt hizin sltina

(68) Bkz.: Tablo: 4, s.28..
(69) Pkz.: Tablo: 5, s.29.
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ditgmistiir, 1966 yilindaki kredi artisinda resmi bankalar begte lig
oraninda pay almislardir.
1966 yilinda banka‘kredj;lerinde meydena gelmis olan gelismeler,
kxredilerin dagilisi balkimindan da 1965 yilindaki degistkliklerden
farklidir. Malil amag¢li kredilerin genel kredi igindeki paylari
1966* da biraz azalmig; artls hizi ve artig toplam i¢indeki paya
diismiistiire Pu- gestt kredtlerin, gegen yil oldugu gibt 1966' da da
gogunlugu yine resmi bankalarcs 'saglanm%lr. |
Ekonomik amacli kredilerin, toplam krediler igindeki Gnem orani bi-—
raz ylikselmly, artagy I966' da hizlanmg ve toplam kredi artiginin
hemen hemen tamam. bu ¢esit kredilerden iTeri gelmtstir.
Mali amag¢li: kreditler %6.7 oraninda, ekonomtk amagli krediler ise
%27.2 oraninda artm.stir, |

1966 ﬁl]’.‘lnda» takip edilen kredi politikasi mahzurlu oTmis-
tur, Ginki, bzx“y:..l‘ teinde Merkez Bankasi kredileri ¢ok wiiksek bir
oré.nda arttirmlmakla beraber, agilan krediler dzhaz cok IDP'nin fi-
nansmanl ile Hazinenin kisa vadeli finansman ihtiyacinin kargilan—
masing yonelnis, ticaret bankalarina agilan krediler mzhdut tutul—
mstur. Ticaret bankalari ise, yil boyunca Ozel kesimin kKredi ta™
Teplerinin kargilanmasi hususunda e’.l'."].e-rin‘de-. mevweut kargiliklars
kiyasla fazla agilmalari nedeniyle, Merkez Banikasinin reeskont ve
avanslamna mahtac durumda kalmislardir. Merkez Bankasinin, rees
kont taleplerint karsilayamamasi halinde zor duruma diigen ticaret
bankalarinin, ac¢tiklary ticari kredilert darsltmalari, biylece bir
tktisadi durgunluga neden olmalari tehlikesi bir tfhtimal olarak
beltrmistir (70).

(70) HiG, s.538.
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1965 vilinda baslayan, banka mévduatlarlndakf artma egi—
1imi’ X966 ylllnda‘da sliregelnistir, Bankalardakt mevduat, %#25.,1
oraninda artarak 18486 milvon liraya crlkmstir (71).

Mevduat artisinin 1032 milyon lirasi vadeli mevduatta, 2622vmilydn
Iirasi vadesiz mevdutta olmustur,

Nakitlerin, banka mevduati haline cgevrilmesi konusundakt
eZilimin T966 yilanda da devam etmesi, paranin tedaviil sliratine et—
kide tulunmsg ve tedaviil slirati, artig gdstererek 9,02 oImugtur(72).

1066 yilanda yurt ekonomisi, ana ¢izgileri itibariyle yi—
Ian 1lk varisinda 1965 vilindan devreden hareketli‘konjbnktﬁiﬁn,
tkinei yarisinda ise tarim sektoriiyle dis ticaretteki yiiksek artis~—
lamn yarattigyl tktisadt ve nakdt faaliyet genislIifinin tesirit al-—
arz1 yiiksel terek ekonominin global finansman fhtiyacy totn T965
vilina nazaran, daha yiksek orandda artms olan nakdi talebin olum—
suz tesirlerint bertaraf etmistir. Mer'i para ve kredi kontrol me—
kanizmalari ve ylksek ithalat para arzinin ve sonugtz nakdl tale™
bin asir Slciilerde artmasini engellemistir.

Kredi hacminde 1966 yalinda meydana gelmisg olan arflslamln talep:
arttirica kismini, hareketlenmis olan kon jonktiiri aksatmadan not—
ralize ebtmek bakimndan mevduat kargiliklarini, dlsponibilite nits _
betlert, ithalat depozitolarr ve ithalat artisi olumluw yonde etki~
Temistir (73).

(') Bkz.: Tablo: 6, s.30,.
(72) Bkz,: Tablo: 2, s.26,

(73) T.C., Merkez Bankasi, 1966 Y1li Raporu, Ankara, 1967, s.88,




66

1966 yilinda para ve kredi politikasinin nihal gayelerini
ana ¢izglleri itibariyle, bir yandan ekonomik sektSrlere mihtag ol~
duklari kredileri vermek, difer yandan bu kredilerin asiri talep
yara:bmamni onlemekte faydasi olan mekanizmalarin iglemesint engel—
. Tememek teskil etmis‘ﬁi'r.

1966 yilinda, paranin tedaviil hizinin trendinde izlenen
yilkselme egilimine Avﬂé uygulanan geniglettct para pol:tti'kas1na rage
men toptan esya fiyatlari bir evvelkt yila oranla %4,4 oraninda bir
yilkselme gdstermtgtir (74).

FPiyat artislarinin daha yiksek ol‘mamé.s:.n:l. _i’k’:t nedenle aciklamak miim—
kiindiir (75)¢

Bir ’cai‘aftan, 1966 yilinin iyl Iklim kosullari tarim sektb‘riihde ola—
faniisti verimlilik yaratip, tarim lirinlerinin fiyatlarini basky al—

tinda tutarken, &te yandan, db‘vi’é rezexrvlierinin teh Iitkell bir se ..

kXilde azaltilmasa, d:Lg“ boi'gialiﬁ V:a;}i:tininix:av;én..ve Sdemeler bilangosu

cari kalemlerinde 210 mil‘;,r‘on dolarlik agik vermest pahasina ittha —

Tata hiz verilerek ithal mallari fiyatlarindaki yilikselme de tnlen —

migtir,. |

1966 yilinda, ekonomiye GSMH' da ki yiksek artrsa uygun

timindekt artisan gerektirdi‘é‘i‘ o6lclide kredl agildigini, ekonomiye
bir elden thtiyaci olan kredil werilirken, btu tmkanlarin finansman

gérevlierini bitirdtkten sonra asiri talep yaratacak olan sektdrlere

(74) Bkz.:Tablo: 2, 5.26,
(75) DUNDAR, s, 87e
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intikal ederxen mer'i kontrol tedbirlertyle nétraltize edilditgini

ve sonucta kredilerle ve diger iglemlerle safZlanan finansman imké.n-
larmnin para arzn.nda.. ve emisyonda g¢ok yiiksek artislar olusturmasi —
nin onlendifini belirtmek gerekir,

1966 yilinain genel para politikasinag bakaldiginda, bazi ge—
nigletict sayilabllecek uygulamalar da girilmektedir, Omegin, ta
v1l boyunca Bitge, agik finansmena bagvurms, Merkez Bankasi kredt-
lert %4%, bankalarin ticari kredileri %19 gibt bir artis gdstermis-
tir, Ancak, Odemeler dengesindeki agik , Merkez Bankasi kredilerin—
dekt artigin Snemlt bir blimini cekmtstir,

Bu yilda, hububat rekoltesinin c¢ok yiiksek olusun TMO 'nin +lave alim—
Iaz'yapmasi‘zorunIulugunu“yaratmlsg bu destek alimlara if¢in Ofis,
Merkez Bankasl kaynaklarina baswrmstur.

Para arza, Merkez Bankasi kredtleri ve banka kredilerinde tzlenen
genigleméninpyaninda, 1966 yilx bWitgesi hazirlanirken enflasyona en-
gel olacak tedbirler alinmams ve Blitce agikla kapatilmistir. Vergi-
ler arttiralmams, IDT'nin karlarini yiikseltecek kogsullar hazirlan—
mam g, kam: cari giderleril Plan hedeflerinin c¢ok ilstiinhde arttiml —
mgtir, Ozellitkle, personel ve millt savunma giderleri (76).

Bitlin tunlara ragmen, I966 yilindaki fiyat artigfarr mite—
dil kalmsgtir,

GSMH dngoriilen %7'nin lizerinde bir artiy gbstererek #10,% oraninda
artarken, fiyatlarda, 8ngbriilen %3' il sadece %l.4 agarak %4.4 ora™
ninda yiikselmigtir, Buna ragmen,1966 yili para politikasinin bagari-
I1 oldupunu siyleyemeyiz,. | ‘ T

(76) HIC, s.5%4.
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1966 ylllnda alinan tedbtrler, uzun vadede enflasvon teh—
likesini bertaraf eder mahlyette defildir, Clnkil, vergi politika —
- sindg herhangi bir defisiklik yaprlmams, sermave piyasasinin ku —
rulmasy gibi Ozel iradi tasarmflarj. arttiricl tedbirler alinmam.s,
IDT 'nin gelirlerinin artmasini saflayacak reorgan:tzasyonav(g:tdi:lme—
mistir. Kisaca, ne kam tasarruflari ne de bzel tasarruflar gereit
gibi arttlnl'abﬂmmt:tr. Aksine, destekleme fiyat politikasi ile
tiiketim harcamalari tesvik edilmistir (77).

Diger yandan, para arzinda Plan ve programlarda dngtriilen
artisin lzerinde bir artis ile Merkez ‘Bankasn. ve banka kredilerin.
de izlenen genigleme, kismen iyl iklim kosﬁllanm.n vardim., kis-
men de ithalat olanaklarinin zorlanmasiyla 1966 yili i¢in karsilan—
mgsa da gelecek yillar i¢in ekonomid‘e' tehlikell bir ortam yaratmis-—

tir.

5 — 1967 YILINDA PARA VE KREDL

Devlet Planlama Teskilati, 1967 yilinda uygulanacak para
politikasy ie¢inm, 1966 yilinda yapms oldugw teklifi tekrarlamistar.

1967 yila programinda, %7 kalkinma hizini gercgeklestirecek,
toplam para ve kredi hacmini ekonomik faaliyet ve mevs:i:m]iik hare —
ketlere gdre ayarlayacak ve sektdrel yatirim programini gergekleg—
tirecek bir para politikasinin uygulanmasi ve bunlarin yaninda,
bir evelk: yildan daha dikkatli olarak, tedaviil hizi ve fiyatlarmn
yakindan izlenerek enflasyon ve deflasyona yer verilmemesl ve Mer—

kez Bankasina etkili bir para politikasi uygulayacak gliclin verilme—

(77) Besim USTUNEL, " Tiirk Ekonomisi Nereye Gidiyor", CIMHIRN BT
GAZETESE , ( 5 Bylil 1966 ), s.2.
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Merkez Bankasinin gliclii hale getir'j:lmes:t' f¢in Ongdriilen
tedbirler ise: |
a) Hazine plasman bonolarinin para— kredi polititkasi araci olarak
kullanilmasinin sajlanmasi, |
b) Merkez Bankasi kaynaklarinin, Hazine ve dtfer kam kurmluslari-
nin f;tnansmanl yaninda genis Olglide bankalara ydneltilmest,

c) Merkez Bankasinin, hukukit yapisinda gei*ekli degigikI1zin yvapil-
mas1dir, |

1966 yilinda tarimdakt yiiksek firetim artisy 1967 yilinda
aynil hizla devam etmediginden, gelisme hizi da 1967 yilinda %6,1
oraninda ve Plan hedefinin altinda bir artig gdstererek 783888 mil—
yon Iiraya ylkselmigstir (79)..

| Para arz yﬁkselisi":tse, 1967 yilainda Shemlt oramda olmgn
tur. Para arzi, %18,5 oraninda bir artigla 12292 miTyon Itraya yiik—
selmistir (80)..

Para arzinin, 1967 yili sonu itibariyle %#38.4' iinil bIILIEY
tedavil eden banknot ve ufaklik para, #61,6' i1ni kaydi para tegkil
etmigtir. BIIfil tedaviildeki bamkmot ve ufaklik para %2T.6 oranin—
da artarak 8714 mtlyon Iiraya, kaydj:" para tse, %#I1,6 oraninda arta™
rak 3578 milyon Iiraya ¢ikmgtrr (81).

(78) T.C. Bagbakanlik Devlet Planlama Tegktlati, 1967Y1ili Program,
Ankara, | 1967, S.407.
('79) Bkz.: Tablo: 2, s.26,

(80) Ekz.: Tablo: 1, 8.25,
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Para arzindaxil artiglara, banlmot emisyonunun yiikselmesi sebep ol-
mstur. Para arzinda 1967 vila iginde meydana gelen artig tcoinde
vanknot miktarinin banxalardaki kaydil paraya nazaran viiksek olusun—
da ve kaydil parada izlenen a.zéla.sta Kibris olgylarinin etkist de
olmgtur (82),

‘ Para ve kredi politikasi tatbitkati, 1966 ve 1967 villarin-—
da da kalkinma hizani azamilegtirmek fcoin gereklt olan Itkidite ve
finansmam filyat genel seviyesinde en elverislt tstitkrar: sajlaya—
cak seviyelerde tutmaya yonelmigtir, Bu tatbikat nettcesinde, top—

| tan egya fiyatlarm endeksl 1967' de yillik ortalama olarak %7.9
oramnda artmstir (83). |
1967 y1linda kaydedilmis olan artisin bir kasm, maliyet
fivaty altinda sé-.-t1$=yaparak zarar eden bazi IDT' ne fon saflamak
tein Subat ayinda slinan tedbirlerle 1lgilidir.
Y1lin 11k aylarinda, bazi IDI'nin mal ve hizmetlerinin fiyatlarinda
vaprlan ayarlamalar ve doviz transferlerindeki giicliikler yiiziinden
Tthalatta meydana gelen aksamalar fiyat artislarana sebep oTmistur,.
Ozellikle, yilin 11k yarisindaki fiyat yiikselisIerl enflasyontst
baskinin tiptk Srneztdtr (84). |
Merkez Bankast kredileri;, 1967 yilinda %3T.6 oraninds ar-
tarak yil sonunda 8776 milyon liraya ulasmstir (85)..
Merkez Bankasi kredilerintn, 1967 yilz sonu: I'tibariyle %30.0' nu

(82) TINDAR, s. 8%

(83) Bkz.: Tablo: 2, s,26,.
(84) HIG, s.523.

(85) Bkz,: Tablo: 4, s,.28,
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mali amacli krediler, %70;01 int ekonoatk amacli krediler olustur-
mStur. 1966 yili sonuna nazaran, exonomtik amacli krelilerin payi
42,0 oraninda artms, mali amacly kredilerin payy ise ajnl oranda
eksilumistir, Mali amacgli krediler %23.4 oraninda, ekonomik smacl:i
krediler ise %35.4 oraninda aTtmLStLT,

Merkez Bankasi kredileri toplamnin 1967' de, %#26,9' nu Hagineve
acilan krediler tegkil etmistir. Ekonomik amagli krediler bankalar
ve bzel sektdr yoniinden %46.4 , IDI'i yoniinden %31.0 ve Tekel' e
agllanikrediler yoniinden %3%.7 oraninda artmistir.

' Merkez Bankasi kredilerinde izlenen %31.6 oranindaki yiik-
mesi Igih Haziran ve Temmuz aylari arasinda acilan yaklasirk olarak
600 milyon Iliralik reeskont kredisi 1le Kibrs olaylarinin tasar —
ruf gevrelerinde dogurduin likidite tercihi artisin: karsilamak
{izere bamkalara acilan gegiclt kreditler sebep olmugtur (86),

Banka kredileri, 1967 yilanda %#15,7 oraninda artarak yil
sonunda 23368 milyon liraya ¢ikm.strr (87).
Ekonomik. amacli kredilerin toplam krediler fcindeki Shem oranx de—
gismemekle beraber, artisy 1967' de hizlanm.stir. Ekonomitk amagli
kredilerin en biyik ¢oZunlufumu: Szel sektdr kredilert olusturmak.
tadir., Uzel sektdre acilan kredilerin , banka krediler: toplam
j:'gj:ndekf payr 1967 yilinda, 1966 yilina nazaran bir miktar yiksel™
migtir, Buna karsgilik, bu sektbre agilan kredilerin artig hizi, ge—

(86) DUNDAR, s, 92.
(87) Bkz.: Tablo: 5, s.29..
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gen yil ki oranin Kibras olaylari dolayisiyla altinda olmgsa da,

toplam Kredi artisinin hemen hemen tamami bu yil da bu cegit kredi-

lerden ileri gelmigtir..

Mali amacli krediler 1967' de %6.1 ekstlmistir, banka kredtlert top—

lam tc¢indeki paylari ise %6,1'dir, Ekonomik amacli kredilerin artig

hizi %17.5 olup, banka kredileri toplamy itg¢indekl payi tse %93,9'dur,
Bankalardaki mevduat, 1967 yilinda %13.7 oraninda artarak,

210I5 milyon liraya ulasmstir (83)..

2529 milyon lirslik mewduat artisinin, 1690 milyon liralik kism. va—

destz mevduattaki artistan, 839 milyon lirasi ise vadeli mevduattakt

artigtan ileri gelmigtir.

Yalin i1k yarisinda fiyatlarda izlenen yiikselme egtlimi, Iiktdite

darTaizar ve Kasim ayl sonunda Arap Israll Harbit ve de Kabris olayla-

. yliziinden, bankalardaski mevduat artisi 1966 yilina nazaran dahs

- az olmgtur,

1967 yailinda banka mevdunatlarinda izlenen é.zaﬂima, Merkez
Bankasinin fiyat artislari dolayisayla Kredl konusunda gosterdiii
gekingenltk ve bunlarin yaninda, 1966 yilinda bankalarin Kredi y& —
niinden fazla agilmig olmalari sebebiyle, kendl kaynaklarinin kredt
thtiyaecina yetmemest ve Merkez Bankasi kredilerinim, 1966 yilinda
ve 1967 yilainain 1Tk asylarinda 6zel sektdrden zilyade kam: sektdriine
kaydirilmasi, bankalar sisteminin likidite durumnu: bozme ve tu du—
ram  banka kredilerinin artig hizi ilizerinde etkilt olmustur.
Faa;l'j:ye% dénemi’ olan yaz aylarinda her yil bir miktar ltktdtte si —
kantisi gekilmekte we bankalarin ankesleri genellikle Aralik ayi

(88) Bkz.: Tablo: 6, 8430,
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sonunda en yiiksek seviyeye ¢ikmaktadir. Zira, para- kredi lkurumla—

1, Eylil ayinda hububat alim dolayisiyla TMO' nin finansmani si-—

rasinda piyasaya ¢ikacak paranin yaratacazil alim gliclinii daha tnce—

den.yaplla"cak emisyon ve verilecek kredilerle fazla ylikseltmemek

| i¢in vaz aylarinda thtily atly harekét etme egilimindedirier (89).
Ancak, 1967 yilinin iIlk yarisindakil Iikidite saikantisa

dtger villara oranlta daha siddetli olmug ve likidite sikintisini

doguran etkenler degistklikler gdstermistir. Bu etkenler:

a) Emisyonun ve Merkez Bankasl kredilerinin, filyat artislarindaki

yiikselme egilimi lizerinde kisilmasa,

b)’ Bankalardakt vadell mevduat karsiliklarinin %20 oraninda mahafa—

za edilmesi, |

¢) Bankalarin, dlsponibilite oranXYarinin %10 olarak devam ettiril..

nmest, |

d) lthalat teminata, -

@) Orta Doju harbi, Kibris olaylary ve devalligsyon sdylentilerinin

vyol agtigr psikolojik etkenlerle , Iikidite terciliinin artmasidir,
1967 yilinda goTiilen likidite darlifini, 1964 yilinin ilk

yarisina benéetmek nimkiindir (90).. |

Likidite darlizinin en agrk gostergeleris ekonomt teinde protesto

edilen senetlerin mitktarinda goriilen artig, banknot emisyonunun

azalmasl ve para arzindakl artiglarn yetersiz seviyede kalaisa (9I1),

(89) THVWDAR, s,%%e
(‘90) Giilten KAZGAN, " Para Darligl fzerine ", QUMAIRNET GAZETESE,

(11 Temmz 1967 ), S.5.
(91) Ziya KA LA, " Para Darligyr %, MILLINET GAZETESY, ( 12 Temmuz
1967 ), s.7.
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bankalardaki mevduatin azalisi, para arzindaskt ve mevduattaki durak-—
lamalara karsilik Ozel sektdre agilan banka kredilerinin bliyliik ar-
tigslar kaydetmesidir, v |
1967 yailinin tlk yarisinda Iiktdite sikantisi cekilmesine
ragmen, yil iginde fiyat ylkselisleri devam etmistir, Fiyat artis-—
Tarinin 1967 yilinin tlk yamsinda para arzi tle agnl yonde degi‘s;
mé gostermemesinin diger ve Onemli bir sebebi de, . donemdeki f£i—
yvat seviyesinin daha ¢ok bundan ili¢ ila alti ay Gncekt para arzinin
etktsinde bulunmasidar (92).
Mart 1966 tle Mart 1967 arasinda para arzinin %26 oraninda biiyiik
artig gosterdizl ve bu asiri geniglemenin ¢ok Onemii bir kisminin
da 1966 yilinin tkinci yarisinda oldufu unutulmamalidir. Iyi mahsul
ve: bol ithalat dolayisiyia , 1966 yili t¢inde fazla fiyat artigina
~yol agmayan bu genitgleme polttikasy , fiyatlar iizerinde olumsuz et—
kilerint daha ¢ok 1967 yilinin 11k yarisinda gdstermistir (93).
1967 yailinin tlk yarisinda goriilen 1tkidite sikntisinin
gtderilmest te¢in, Once de belirtildiiil gibi Merkez Bamkasi reeskont
limitler:i arttirilmig ve yil sonunda para arzinda izlenen artisla
Itkidite sikintisy g:l:der:tlmi‘sf ve ekonomide itzlenen durgunlufa son
verflmtsttr, 1967 vili sonunda, para ve kredilerde tzlenen artisa
ragmen, fiyatlar genel seviyesi beklenenin altinda seyretmistir(94).

(92) Besim USTIUNEL, " Para Darlizi ve Fiyat Artislar ", _CGIMEUERNET

cazETESE, (8 Eylil 1967 ), s.3.
--(9%) DUNDAR, s. 96,

(94) Zeyyat HATIPOGIU," Para Darlii ", BAVXA. MESLEK VE PIKIR TER-
a¢tst, ¢c.1v, S.8 ( Ajzustos, 1967 ), s.1I,



FiyatIarin beklenenin altinia sey retnilg olusunun sebebint,
1967 y1l1 sonunia Mercez Bankasy kredilerindek: tnemli artrsin,
banka mevduatlarinin Kasim ayinda banka sitstemtinden gél«:ﬂmesiyle
kargilanunasl ve bivylece banka kredilerinin artisinin tnlenmestyle
tzah edebilirtz,

1967 yilinda Orta Doju savagsinin ve Kibris olgylarinin or—
taya koydugu: kogullara ragmen, paranin tedaviil siirati bir evvelkd
yvi1la nisbetle O, 56 oraninda azalarak 8,46 olmustur (95)..

| 1967 yilinda parasal dengenin karulamamasiny ve fiyat ar—
tislariny 1967 yili biitgestinde etkilemistir.

1967 yila itein hazairlanan blitece, kam giderlert ve kamu gelirleri
yontinden I, PIan'@a belirtﬂen :tIkél‘erden acik ve kesin sapma g0S-
termigtir, Giderler yoniinden, PLan' da carl kam masraflari yarllik
artig-ortalamasr %#8,7 olarak belirlenmiBken, 1967 yilx biltgesinde
tse, I966 yili blitgesine oranla %13,6 oraninda arttirmlImstir. En
yiiksek artis; personel gtderleri ile Milli Savunma BakanIijy talisi-
satinda yapilmstir, Personel gitderleri olarak biitgeye 470milyon Ii—

ra konmstur, Milli Savunma giderleri ise, 1966 yiIi biit¢cesine oran— .

la %18 gibt biyiik bir artisla, 4 milyar Iiraya yaklasmstir,

Bﬁtge telmigi yoniinden, carlt kam gtderleri arasinda bulunan egitim
ve saflik giderlerindeki artig ise, Plan 1Tke ve hedeflerinin aksi—
ne ciiz't kalmistir (96).

(95) Bkz,: Tablo: 2, s,26, |
(96)° Bestm USTUNEL, " 1967 Y1la Biitgesty QUMIIENET GAZETESE, ( 28 °
Ara¥ik 1966 ), s.6, '

Glil ten KAZGAN, " 1967 Yil1 Biitge Tasarisi Enflasyonist ‘E,b_’;:tI:tm-
1t ", CJMURNET GAZETESE, (" 29 Aralik 1966 ), s.4.
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Plan 1llie ve hedeflerinden sapmayi, I, Planin felsefest
ile hilkiimetin giriisleri arasindaki ayrilikla aciklamak mﬁmlﬁindiir(‘}?).‘
1967 valyl dlitce gilerleri ise, sisirilnig ve tahminen T Ilas 1.5
ailvar 1ira dolaylarinda fazla gdsterilmistir.

Rlitgce gelirleri yonlinden szl edilen diZer bir Szellijfl, vergi re_

- formunun yvapllamaml$ olmasidir, Vasitali vergilerin verine vasita—

s1z vergilerin getirilmesi hususunda ¢aba gdsterilmemis, tarim ke—
siminden alinan gelir vergisinin arttirilmasina calisilmams, aksi-
ne vasitasiz vergilerde yalklasik olarak 100 milyon Iiralik bir a—
zalnay a sebeb olacak yatirim indirimi uygulanmistir. Puna karsilik,
Tekel maddeleri fiyatlari, ithal mallary damga resmi, akeryakit Is—
tthsal vergisi gibi vasitalil vergiler arttirilImistir.
IDT'i gelirlerinin azalmasi ‘kar$1s1nda, bu tesekkiillerin istihsal
ettlzi mallara zam yapilmistar,
Belirtilen zam ve vasitall vergl artislaryla 1,7 milyar Itralik
gelir saglanacggl tahmin edilmistir, Pu zam ve vergl artislari so-
mucundz hayat pahalilifi artmis, sanayi ve hizmet kesimi maliyet—
leri yvikselmistir, |

1967 yilinda Izlenen elastikl kredi politikasi saresinde
oldukeca zor kosullara raZmen, ekonominih basarili olarak belli bir

seviyede tutuldugu bigimindeki OECD goriisiine (98) katilmiyorusz.

(97) HIC, s.522,
(98) DUNDAR, s.99' dan, J. Pry MAKSYVELL, The Influence of Mone—

taxy Varitables on the Grovwwth of the Turkish Economy Durihg

the Period of the First Five Year Plan 196% 1967, Ankara,

1969, s.49.
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1967 vilinda GSMH' daz tngdriilen hedefe ula@ﬂanﬁadlgl gibj:,
fiyatlar da Sngorilenin lUzerinde bir yikselme gdstermigtir,
Para arzy ve kredilerin yil j:c;fnde. Plan ve program hedeflerinin lize~
rinde arttirilmasina raigmen, yilin ilk yarisinda Iikitdite sikintaisa
cekilmesi, para ve kredi politikasinin bagsarili uygulanmadiii ve bu
heden]‘.e 1967 yvailinda parasal dengenin sajflenamadifani gostermekte.
dir,. | |

Birinel Bes Yillik Kalkinma PIani' nda vara polttikasinin,
kagynaklarin tam ol‘arak‘ kullanilmasing ve etkin bir gekilde dafilai—
mnz engel olacak enflasyonist ve deflasyonist efilimlerin gelisme—
sint tnleyecek sekilde yurlitiilmest 6hg6rﬁ~lmii‘§tﬁ'r (99).
Bu- dnemdeki para arzindaki artisiarmn bir kismnin, plara k1T ani-
mnin yayilmasy ite 1lgili olduiuw varsayilsa da, para arzl genigle—
mesinin GSMH' daki artislardan dsha hizla olmasinin fivat artigla—
ring yol agtigy ga'iﬁlmékte:dir. -

I.. Plan déneminde para politikasi, tarimsal ilirihlerin fi-
vat destekleme politikasi ile Hazinenin finansman sorunundan genis
Llglide etkilenmtgtir. Ekonomide monetizasyona, sinal ve tarimsal
iretimdeki gelismeye ragmen, para politikasinin zaman zaman enflas—
vonu hizlandirici etkileri ortaya ¢rikmstar (100),

I. Plan'da kredi politikasinin para politikasi ite olan va-
kin 1Itskist ve ekonomik istikrar agisindan Onemt dikkate a‘.7l.:|.1‘1rr1:1;$‘t

ve enflasyona yol vermeyecek bir kredi politikasinin izlenmest Oh—

"(99) T.C. Basbakanlik Devlet Planlama Teskilaty, lkinct Reg Yi1llik

Kalkinma Plani, Ankara, 1967, s.32.

(100) T,C. Bagbakanlik Devlet Planlama Teskilati, Uglincli Bes Yallak

Kalkanma Plani, Ankara, 1972, s.375.
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gorilmiistir,

Kredt kontroiunun etkinligi ve uygunlufu istenen vinde bir kre—
d% politikasinin uygulanabilmesi fcin zorunludur,

Kredt kontrolu tcin kullanilabilecek tskonto hadlerint degistir-
me, fatz hadlerint farklilagtirma gibl araglarin kullénllma
yetktst farkliy karuluslara vertints -ve I, Plan ddneminde , bu
daglnlk sorumluluk durumu devam etmistir,

Ote vandan, kredi’pblitik351 alanindaki Sngdrilerin
yalniz biri gergeklesmistir. 0 da, izlenen kredf pOlitikﬁSlﬂln
enflasyona yol agmami$ olmasidir, |
Bunun ﬂlSlﬁﬂa,‘né faiz oranlari ifizerindeki denetimler azaltila-
bilnis, ne bankalarn mevduata ve kredilere urguladiklarry faiz
oranlari arasindaki fark kﬁgﬁltﬁlebilmis've ne de ekononminin
gereksinmelerine xvasla yetersiz kalms olan, kredi hzcminin
en verimli alanlara dagrtimr konusunda faiz oranlarindan yarar-

lanilabilmistir,



Tlirkiye' de Eirineci Bes Yillik Kalkinma Planiy ddnemin-
de uygulanan para politikasiyla 11gilil ¢alismamz sonucuniz asa—
g1daki sonuglara varmlmstir,

Sir memlekette uygulanan para politikesinin basarisi, -
.Merkez Bankasi' nin enmrinde bﬁlunan para ve kredf kontrol arac_
Iarinin tesirlilik derecesine baglidir, |
Tlrkiye' de Merkez Bankasi kontrol araclarinin biitiinline sahtp
degildir, Clnkdl, sermaye piyasasi mevcut olmadxf ig¢in, Herkez
Bankasi bu yolla paraAarZInl konfrol edemez,

Kanuni karsiliklar ise, dénem boyunca Panka Kredilerint Tanzim
Xomitesi'nce tespit edilmigtir. Ayrica, banka sistemi tarafindam
ozel sektdre acilam kredi limitlert, Bankalar Kanunu ile sinir—

landimImstir.

hip oldugu tek kontrol araca, iskonto hadlerini tespit imkanidir.
Kaldi ki, iskonto haddinin de, Ranka Kredilerint Tanzim Komite—
si' nih teklifi ile belirlenen faiz hadlerthe gére ayarlanmasi
zorunlu knlinmistir,

Plan déneminde, mﬁtevazi‘sevryede bir fiyat enflasyonu
miisahade edilmis olup, genel fiyat sevivesinde nisbi bir tetik-
rar xorunmstur,

falismam zda, sOzkonusu miitevazi seviyedekt enflasyonist baski—



nin meydara gelmesinde , nakdi gelismenin Snemli rol ovnadiga
tesbit edilmistir, |
Plarlil dérem ifgindeki villarla 11gili calismamizda, kredilerde_
ki gelismeyi, para arzindaki degisikltkleri ve ftedaviil sliratint
inceledik, Incelememize gdre, ddnem icinde para arzr ve toplam
kredil hacmi devamli gelismeler gtstermistir.

MAcak, toplam krediler focinde kam sektdri kredtr talebinin, Ozel
bir yern Isgal ettigt gdrilmektedir, Hikiimetin, T()/prak MahsulIert
Ofist aracilifiyla takip ettiZil fiyat politikasi ve Iktisadti
Devlet Tegekkiilleri' nin Merkez Bankasi' ndan temin ettiii kre-
diler, tedaviildekl para arzini arttirmistir,

Easka bir dezisle, para arzi, Merkez Bankasa tarafin-—
dan agllan kredilerle doZrudan dofruya ilgilidir.

Kamr sektdriine agilan bu krediler kXarsilizindg, GSMH' da veter

' dérecede bir artas saflanamadigl icith, Hikiimetin krediler voluy-
la ekonomik hay/a,’ca miidahale edip fazla parasal tglep varatmasli,
enflasyontst baskinin yaratilmasinda etkili oImustur,

Nettcede, para arzandaki artiglar, 1963 vili Hartcinde GSME ar.
tigindan daha yiksek olmustur.

Dénem tcinde, pars arzainin hizla artmasina ve fiyatla—
rin ylikselmesine ragmen, 1964 ve 1967 yvillara iTk yarlarinda
ekononmi para darlizl c¢ekmigtir.

Pu-villarda gdrilen para darlifinda, Merkez Bankasi'nin vilin
ikinct varisinda ekonominin hareketlenmesi ve destekleme alim.

_lan polittkasi t¢in Toprak Malhsullerit Ofisi'ne kredi agma zo0— .

11k yarisinda ihtiyatlil davranmak yolunu segmesinin, Sneml¥
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bir rol ovnadiiy sonucurna varilmstir,

Nénem it¢inde para genislemesine ragmen, vara darlifindan da séz
edilmesi, para politikasi uygulamasinin ekonomide parasal denge—
yi kuramadigini gostermektedir,

Kamx sektori, enflasyona engel olabilecek bir para po-
l1itikesinin Merkez Bankasi' nca uygulanmasini bliyiik ol¢lide si—
nirlamstir, ‘

Plan ve programlarda, enflasyona engel olacak bir para politi--
kas1l Sngdriilmesine ralmen Fiikiimet; Toprak Mahsullert Ofist, Se_
ker 3irkett, TekéI Idaresi ve Iktisadl Devlet Tesekkiillert' nin
kredl thtiya¢larani Merkez Bankasi kaynaklarindan karsilamaya
devam etmek zorunda kalmigtir,

Merkez Bankasi kredilerinin ddnem fginde kamn sektériihe vdhelme—
si, para politikasinin vil itcinde deZisen malit ve ekonomik sart—
Yara gtre ayarlanaﬁil‘me' timkanlarinil ortaden kaldirmistir,

Merkez Bankasl kaynaklarinin bliviik bir kisminin kama sektdrine
tahstsi, Banka' nin 6zel sekttri destekleme olanafini da yok
etmistir,

- Diger geligmekte olan tilkelerde olduju gibi, Tirkiye'-

de de fert bagina diigen ortalama gelitr, ekonominih thtiyacx
olan tasarruf mtktarina ifmkan vermemektedir,

Bu-nedenle, yatirilabilir fon talebi bu fonlarin arzindan dahsg
fazladar, |

Pu durum karsisinda, enflasyon yoluyla fihansman ekonomide faz—
la talebt ortaya koyar. Bagska bir degisle, fertler para piyasa—
sindakl yliksek fatz hadlerine rafmen, itktisadtl faaliyetlerini
kredilerle devam ettirmeye c¢alisirlar,
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Pu nedenle, Tiirkiye ve diger gelismekte olan lilkelerde enflasyo-
na engel olucu para politikasi, enflasyonu Onlemeve yetmemekte—
dir,.
Buna gtre, Tiirkiye ekonomisinde tnemli olan enflasyon defil, enf-
lasyonun ne miktar olmasi gerektifinin belirlenmesidir,

0te vandan, bankalarin uzmanlasmasi sinirli kalms, u—
zun ve orta vadeli kredi gereksinmeleri kisa vadeli kredi hacmi
icihde ve onun kosullarina uygun olarak karsilanmistir.
Gerek mevduatta, gerekse kredi alaninda vade farklilagstirilmasi-
n1 saglayacak, bir faiz farkllla$t1r11ma31'uygulanamamlstlr. .

Genellikle kredl hacminin, banka kredilerindeki deZis—
meye ¢ok duyarli olmasl ve banka kredilerinth de bagslica kayna—
Zinl mevduatin meydana getirmesl, mevduatin nitelifi iizerinde
durmayl zorunlu kailmaktadar, ' |
Bankalarda toplanan mevduat kiigllk tutarlarda ve dafinik bir ni-
telik gbstermistir, Avrica, genellikie vadesizdir veya ksa ve—
delidir, Meviuati arttirmanin gliclizli ve nifeliéf kredilerin si-—
nirli olmasina, daha ¢ok kisa vadeli ve riski az ticari kredile—
re yonelihmesine yol a¢maktadar,
Plan déneminde, mevduatin vadeli kisminin istenilen &lclide artti-
rilamamasl ve bunag uygun bir faiz farkliTagstirilmasinin yapilma-—
maslt nedentyle, ekonominin orta ve uzun vadeli kredl sorunu ¢o—
ziml enemenistir,

Diger vandan c¢alismamizda, sermaye pivasasinin bulunma~—
masinin, Merkez Pankasi' nin biitin para politikasi araclarina
sahip olmamasinl ve dolayisiyla para politikasinin etkinligint

azalt?tigl sonucuna varilmistar,




Genel olarak, c¢alisma dtneni ifc¢inde GIVEH vilda 96,6
oraninda artarak ngdrilenin aliinda kalm1$ken,/para arzi iIse,
vilda #13.7 oraninda artarax Onemli bir viiksekli¥e ulasmistiz.
Paranin tedavil siirati ise donem iginde diisme eXilimi g¥stermesi—
ne rafmen, para arzindaki arvislari telafi edememis ve fiyatlar
vilda ortalama %5,.,2 oraninda artmistir.

‘ Faiz haddinin bltinlestirilememesi, sermaye pivasasinin
gerektirdiklerinin vapilmayisi, Hazine ve kam xumluslarinin
MerKeZ'EanKa31 Xaynaklgrmndian genis'6lgﬁde<yararlgnma31n1n thle—
nememesi para politikasinin etkihlifinil azaltan hususlar oImus—
tur.

Eitin bunlardan sonra, inceleme dﬁnemi:icrnde uy gulanan
para politikasinin, genel olarak basarili olmzdizl sonucuna

varilmstir,
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