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TURKIYE’'DE KUR BILMECESI

Zimriit Imamoglu!

Yonetici Ozeti

Merkez Bankasi’nin yayinlamig oldugu yeni reel kur
gostergesine gore Tirk Lira’st 2003 yili bagindan
bu yana reel olarak yilizde 36 deger kazandi. Bu
degerlenme agirlikli olarak Tirkiye ve ticaret iligkisi
igerisinde bulundugu iilkeler arasindaki enflasyon
farkindan kaynaklandi. Standart ekonomi teorilerine
gore bu enflasyon farkinin Tiirk Lira’sinda nominal
deger kaybina yol agmas: gerekirken, gercekte nomi-
nal kur enflasyon farkindan daha az deger kaybetti
ve reel kurda artiga neden oldu.

Bu arastirma notunda teorik olarak beklenen
nominal kurdaki diiglisiin niye gergeklesmedigini
anlayabilmek icin reel kurdaki artigi ayrintih
olarak inceledik. Aragtirmamiza gore Tirkiye’deki
fiyat artiglar1 ihracat fiyatlarina tam olarak
yansimiyor. Thracatini yaptigimiz {iriinlerin fiyatlar:
yurt ici tiretici fiyatlarindaki artig kadar artmiyor.
Ihracatgilarimiz yurt disinda rekabeti siirdiirebilmek
icin kar marjlarini kismak zorunda kaliyorlar.

Ithalatin yaptigimiz {iriinlerin fiyatlar ise ticaret
yaptigimiz 1ilkelerin enflasyonundan daha fazla
artiyor. Bunun bir kismi enerji ve enerji dis:
hammadde fiyatlarindaki enflasyonun bu iilkelerin
enflasyonundan daha yiiksek olmasindan kay-
naklaniyor.

Bu geligmelerden dolay: Tiirkiye’nin ticaret haddi,
yani ihracat fiyatinin ithalat fiyatina orani, art-
mak yerine 2003 yilindan bu yana diigme egilimi
gosteriyor. Reel kurda artig olmasina ragmen ticaret
haddinin artmiyor olmasi Tiirkiye'nin dis ticaretten
giderek daha az fayda sagladigimi gosteriyor.

 Dr. Ziimriit imamoglu7 Betam, Uzman Aragtirmaci.
e-mail: zumrut.imamoglu@bahcesehir.edu.tr

Tiurk Liras1 ne kadar degerlendi?

Sekil 1’de Tiurk Lira’sinin hem FEuro-Dolar sepe-
tine karst hem de Merkez Bankasi’nin hesapladig:
kur sepetine gore nasil degerlendigi gosteriliyor.
Ocak 2003 ile kiyaslandiginda Tiirk Lirasi, Merkez
Bankasi verilerine gore, reel olarak ylizde 36
deger kazanmig durumda.! Euro-Dolar sepeti baz
almdiginda degerlenme yiizde 43 olarak gériiliiyor.?

Sekil 1: UFE bazh Reel Kur'da degisim
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Euro-Dolar Sepeti Merkez Bankasz Sepeti

Kaynak: Merkez Bankasi, Betam. Endeksler Ocak 2003
degerleri 100 olacak gekilde hesaplanmigtir.

Reel kurdaki artisin en ©6nemli sebebi ise en-
flasyon farkindaki artig oldu. Sekil 2’de Euro-Dolar

1Kaynak: Merkez Bankasi. UFE bazl Reel Efektif Kur’daki
Ocak 2003-May1s 2010 dénemine ait degisimi gostermektedir.

2Euro-Dolar sepeti %50 Euro + % 50 Dolar olarak
alimmigtir.
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sepetine kargi nominal ve reel kurdaki degisim en-
flasyon farkiyla beraber gosterilmekte. Bu donemde
TL enflasyonunun Euro ve Dolar enflasyonundan
daha yiiksek olmasi reel kur iizerinde artirici bir etki
yapti. Enflasyon farkindan kaynaklanan artis ytizde
44 oldu.®> Nominal kurda biiyiik dalgalanmalar ol-
masina kargin 2003 Ocak ayindan 2010 Mayis ayina
kadar TL nominal olarak sadece yiizde 1 oraninda
deger kaybetti.* Toplamda reel kur yiizde 43 deger
kazandh.

Reel kur neden artiyor?

Ulkeler arasi enflasyon farkliliklarmm kisa vadede
reel kurda dalgalanmalara neden olmasi dogaldir.
Ancak teoride enflasyonu yiiksek olan bir {ilkenin
mallar1 diger tilkelere gore pahalilastigindan, bu
iilkenin parasinin nominal olarak deger kaybetmesi
gerekir. BoOylece ayni para birimine cevrildiginde
mallarin fiyati iki tlkede de aymi olacak ve denge
saglanmis olacaktir. Dolayisiyla, Tiirkiye icin bu
agamada 6nemli olan soru teoride olmasi gereken no-
minal kur degigiminin (TL’nin deger kaybetmesinin)
neden gerceklesmedigidir.

Bu soruya cevap ararken konunun iki yoniinii goz
oniinde bulundurmak gerekir. Biri finans yonidir.
Bir iilkenin nominal kuru o iilkenin para politikasina
ve yabanci sermaye giris—cikiglarina baghdir. An-
cak dig ticaretteki rekabet ve ihracat—ithalat fiyat-
larindaki degisimler de reel kur tizerinde etkilidir ve
sorunun incelenmesi gereken bir diger yoniidiir. Bu
aragtirma notunda biz bu ikinci yonii ele alarak itha-
lat ve ihracat fiyatlarinin kur tizerindeki etkisini in-
celiyoruz.

Ithalat ve ihracat fiyatlar1 reel kuru nasil
etkiledi?

Reel kurdaki degerlenmenin nereden kaynaklandigimi
daha net gorebilmek icin Merkez Bankasi’'nin
yaymlamig oldugu UFE bazl reel kur gostergesini
ii¢ ayr bilesene ayirdik.® Bu bilesenler Tiirkiye nin
iiretici fiyatlarimin ihracat fiyatlarina orani, ithalat
fiyatlarinin yabanc iilkelerin bilegik tiretici fiyatlar:
endeksine orani ve ihracat fiyatlarinin ithalat fiyat-
laria oramdir (ticaret haddi). Asagidaki esitlik bu

3Euro-Dolar sepeti icin Amerika ve Almanya iiretici fiyat
endeksleri baz alinmigtir.

4Euro-Dolar sepetinin degeri 1.71 TL’den 1.73 TL’ye
yiikseldi.

® Atkeson & Burstein (2008).

130 +
140 4
130
120 +
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110 1
100 1

fark: ve nominal kur etkisi
a0 4

160
a0 T T T T T T T

—FReel Kur Enflazyon Farkl  ———Mominal Kur

Kaynak: IMF IFS, Betam. Endeksler Ocak 2003 degerleri 100
olacak gekilde hesaplanmigtir.

bilegenlerin reel kurla iliskisini gosteriyor.®
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UFE: Uretici Fiyat Endeksi

UFE": Yabanc Ulkeler Uretim Fiyat Endeksi”
[HBDE: Ihracat Birim Deger Endeksi
ITBDE: Ithalat Birim Deger Endeksi

Teoride bir iilkenin ihracat fiyatlarimin o tilkenin
iiretici fiyatlariyla aym oranda artmasi gerekir. Bu
durumda iiretici fiyatlarindaki artigin hem ihracat fi-
yatlarini hem de ticaret haddini arttirmasi beklenir.
Reel kur da ticaret haddi ile birebir hareket eder.
Tiirkiye verisine baktigimizda ise durumun béyle ol-
madigini, ihracat fiyatlarinin dig pazarda rekabet
edebilmek igin tretici fiyatlarindan daha az arttigini
gormekteyiz.

Sekil 3’te iiretici fiyatlarimin ihracat fiyatina
oraninin reel kuru c¢ok yakindan takip ettigi
goriillmekte. 2003 yilindan bu yana iiretici fiyatlar:
ihracat fiyatlarina gore yiizde 26 daha fazla artmig
durumda. Bu da ayni donemde reel kurdaki ytizde
36’lik artisin yaklagik ticte ikisine kargilik geliyor.

Ithalat fiyatlarimiz ise yabanci iilke enflasyonun-
daki artigtan ylizde 13 daha fazla artti. Bunun se-
bebi ithalatin1 yaptigimiz enerji ve hammadde gibi

SEsitlikte yildiz isaretleri yabanci iilke degerlerini gdster-
mektedir.
"Merkez Bankasmin belirledigi bilesik endeks, TL karsilig
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iiriinlerin fiyatlarinin bu iilkelerin enflasyonuna degil
diinya pazarindaki arz-talep durumuna gore belirlen-
mesidir. Ozellikle krizden hemen 6nce 2008 yilimn
ilk yarisinda petrol fiyatindaki artigin reel kurun bu
donemdeki artisinda onemli rol oynadigi Sekil 4’te
goriilmektedir.®

Thracat fiyatlarinmn ithalat fiyatlarimdan daha az
artmasindan dolayr Tiirkiye'nin ticaret haddi 2003
yilindan beri yaklagik yiizde 5 azalmig durumda.
Sekil 5'te ticaret haddinin 2003’ten bu yana nasil
degistigi gosteriliyor.

Tiirkiye’'nin reel kurundaki degisim bu iig
bilesendeki degisimlerin toplamindan ileri geliyor.
Dolayisiyla kurdaki artigta en biiyiik pay1 iiretici-
ihracat fiyatlar1 farki olusturuyor. Ithalat fiyat-
larindaki artig da kuru artirict yonde etki ediyor.
Ticaret haddindeki diigiis ise kiicik ancak kuru
azaltic1 yonde etkiliyor.

Ihracatta kar marjlar1 daraliyor

Uretici fiyat endeksindeki degigimlerin iiretim
maliyetlerindeki degigimi yansittigi kabul edilirse,
ihracat fiyatlarinin tiretici fiyatlarindan az artmis ol-
mas1 ihracat sektoriinde kar marjlarinin azaldigina
isaret ediyor denilebilir. Eger {iretici fiyatlarindaki
artis yalmzca kar marjlarindaki artigtan kay-
naklaniyorsa bu da ihracat sektoriindeki kar
marjmin yurt ici kar marjina gore daha diigtik bir
diizeyde kaldigimi igaret eder. Her iki durumda da
yurt disi pazarlarda rekabetin zorlagmasinin ihracat
sektorliniin kar marjlar: lizerinde bir bask: yarattig
aciktir.”

Bu baskiy1 en ¢ok hisseden sektorleri belirleye-
bilmek igin {iretici-ihracat fiyat farklarimi sektorel
bazda inceledik. Thracat sektorii tizerinde kriz done-
minin etkisi halen siirdiigiinden burada kriz 6ncesi
donemdeki degisimleri dikkate aldik.'© Tablo 1’de
Ocak 2003-Aralik 2007 donemindeki fiyat farklar
gosterilmekte. Buna gore imalat sektoriinde orta-
lama olarak iiretici fiyatlar: ihracat fiyatlarina gore

8Ithalat fiyatlarmin yabanci iiretim fiyat endeksine oram
reel kurdan ticaret haddi ve iiretici fiyatlarinin ihracat fiyat-
larina orani g¢ikarilarak hesaplanmigtir.

9Tiirkiye'de yurt ici ve yurt digi piyasalardaki rekabet ve
kar marji farklihklar1 Yilmaz ve Goneng (2010) galigmasinda
da belirtilmistir.

0Merkez Bankasi verilerine gore Ocak 2003-Aralik 2007
donemindeki reel kur artigi da kriz sonrasiyla hemen hemen
aymdir: yiizde 35.

Sekil 3: Merkez Bankasi sepetine gore reel kur ve
ihracat fiyatlar
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Kaynak: Merkez Bankasi, TUH{, Betam.

Sekil 4: Merkez Bankasi sepetine gore reel kur ve
ithalat fiyatlar
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Kaynak: Merkez Bankasi, Betam.

Sekil 5: Merkez Bankasi sepetine gore reel kur ve
ticaret haddi
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Kaynak: Merkez Bankasi, TUIK, Betam.
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yizde 24 daha fazla artti. Tirkiye ihracatinda
onemli yere sahip olan Tekstil sektoriinde iiretici
fiyatlar1 ihracat fiyatlarindan yiizde 29, Giyim
Egyalar1 sektoriinde ise ylizde 16 daha fazla arttu.
Son zamanlarda ihracatimizi en ¢ok arttirdigimiz
alanlardan biri olan Otomotiv’de de yiizde 13’liik
bir artig oldu. Elektrikli Makine ve Cihazlarda ise
sadece ylizde 6’lik bir fark olugtu. Bu durumda kar
marj1 lizerinde en biiyiik baskiy1 hisseden sektorlerin
Tekstil ve Giyim sektorleri oldugunu séyleyebiliriz.

Kar marjlarin1 korumanin yollarindan biri ve-
rimi arttirmaktir. Eger verim arttirilabilirse girdi
maliyetlerindeki artig fiyatlara yansitilmadan kar
marji korunabilir. Thracat fiyatlarm iiretici fiyat-
lar1 kadar arttiramayan sektorler verimliliklerini
arttirarak kar marjlarini korumusg olabilirler mi? Bu
soruyu yanitlayabilmek icin imalat sektortimiizde
verimliligin 2003 yilindan bu yana nasil degistigine
baktik.!!

Tablo 2’de sektorel bazda galigilan saat basina tire-
tim degerleri gosterilmekte. Burada dikkati c¢eken
nokta ihracat-tiretici fiyat farklarimin yiiksek oldugu
sektorlerde verimin daha az artmug olmasi. Ornegin
Tekstil ve Giyim egyasi sektorlerinde verim Otomo-
tiv ve Elektrikli Makine ve Cihazlar sektorlerine gore
daha az artmig durumda.

Hem ihracat fiyatlarini tiretici fiyatlar: olgiisinde
arttiramamig hem de verimliliginde fazla bir artig
gorilmeyen sektorlerin kar marjlarindaki sikismanin
daha fazla oldugunu soyleyebiliriz. Ornegin Tekstil
sektoriinde verimlilik 2003-2007 doneminde yalnizca
yizde 2 oraninda artarken, iiretici fiyatlar: da ihra-
cat fiyatlarina gore yiizde 29 daha fazla artmig
gortiniiyor. Bu da Tekstil sektoriinde ihracattaki kar
marjinin oldukca daralmig oldugunu ve rekabetin
zorlagtigini isaret ediyor. Obiir taraftan Elektrikli
Makine ve Cihazlar sektoriinde verimlilik yiizde 20
artarken, iiretici-ithalat fiyati farki yalmzca yiizde
6 olmasi, bu sektoriin yurt disi rekabette daha
gliclii bir pozisyonda oldugunu gosteriyor.

Tirkiye’nin ihracatta rekabetini giiclen-
dirici politikalara ihtiyaci var

Tiirkiye’de ihracatcilarin yabanci pazardaki pay-
larim1 korumak icin fiyatlarim i¢ pazardaki fiyat-
lar kadar arttiramamig olmalar1 digs pazardaki re-

HMevsimsellikten armdirilmis serilerdeki degisimi goster-
mektedir.

kabetin arttigini gosteriyor. Ihracatcilar kar marj-

larim1  kisarak dig pazarlarda rekabet etmeye
caligiyorlar. Bu da yurt i¢ci — yurt disi fiyat
farkliliklarimi  arttiriyor. Bunun yaninda ihracat

sektorinde maliyet artiglarimin fiyatlara yansimasini
zorlagtirarak ihracattan kar etmeyi de giiglestiriyor.

Bu durumda Tiirkiye’nin ihracatta rekabetini
gluiclendirici politikalara ihtiyaci var. Bunlar maliyet
artiglarini  engellemeye yonelik c¢aligmalar ola-
bilir; isgliici maliyetinin azaltilmasi, uzun vadeli
ucuz finans kaynaklarinin yaratilmasi, ucuz enerji
kaynaklarina yonelim gibi. Ya da kar marjim
arttirmaya yonelik yapisal caligmalar olabilir; katma
degeri yiiksek yeni tiriinlerin gelistirilmesine destek
olunmas1 gibi. Bu tedbirlerin alinmamas: ve kar
marjlarinin daralmaya devam etmesi durumunda
Tiirkiye ihracatta kayiplara ugrayabilir. Bunun
yvaninda ticaret haddinin giderek diigmesi de dis
ticaretin ekonomiye olan katkisini azaltacaktir.
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Tablo 1: Uretici fiyatlarinm ihracat fiyatlarma

gore degisimi

Tablo 2: Sektorel bazda verimlilik:
Calisilan saat bagina iiretimde degisim

Imalat Sanayi (Toplam) 0,24
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler | 0,55
Haberlegme Techizat1 ve Cihazlar 0,41
Tiitiin Uriinleri 0,30
Tekstil Uriinleri 0,29
Plastik ve Kauguk Uriinleri 0,26
Makine ve Techizat Imalaty 0,23
Deri, Bavul, Saraclik ve Ayakkabi 0,17
Giyim Egyasi 0,16
Agac ve Mantar Uriinleri (mobilya harig) | 0,15
Gida Uriinleri ve Igecek 0,14
Motorlu Kara tasit1 ve Romorkler 0,13
Kimyasal Madde ve Uriinler 0,13
Kagit ve Kagit Uriinleri 0,10
Metal Egya Sanayi

(makine ve techizat1 harig) 0,10
Elektrikli Makine ve Cihazlar 0,06
Ana Metal Sanayi 0,04
Kok Komiirti, Rafine Edilmig

Petrol Uriinleri ve Niikleer Yakitlar 0,03
Mobilya imalatl, Diger Imalat

(bagka yerde simflandirilmayan) -0,31

Imalat Sanayi (Toplam) 0,27
Agac ve Mantar Uriinleri (mobilya harig) | 0,56
Motorlu Kara tasit1 ve Romorkler 0,54
Kimyasal Madde Uriinleri Imalati 0,47
Metal Egya Sanayi

(makina techizat harig) 0,42
Kagit ve Kagit Uriinleri Imalat: 0,40
Makine ve Techizat Imalata 0,31
Tiitiin Uriinleri Imalat: 0,30
Mobilya Imalatu, Diger Imalat

(bagka yerde simflandirilmayan) 0,29
Elektrikli Makine ve Cihazlari 0,20
Ana Metal Sanayi 0,17
Plastik-Kaucuk Uriinleri 0,16
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler 0,11
Haberlesme Techizat1 ve Cihazlar 0,08
Giyim Egyasi 0,08
Tekstil Uriinleri 0,02
Gida Uriinleri ve Igecek -0,02
Kok Komiirii, Rafine Edilmig

Petrol Uriinleri -0,13
Deri, Bavul, Saraglik ve Ayakkab1 -0,13

Kaynak: TUH{, Betam.

Kaynak: TDM, Betam.
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