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DOVIZ SOKU-FAIZ SOKU VE REKABET

Prof. Dr. Erdal Tuirkkan (erdalturkkan@hotmail.com)

Doéviz soku ve faiz soku kavramlari, déviz kurlarinda ve faiz oranlarinda ekonomik
ajanlarin gelir ve giderlerini ve gelecege yonelik planlarini pozitif veya negatif
yonde onemli 6lgide etkileyen ani ve blyuk boyutlu bir artisi ifade etmektedir.
Aslinda déviz kurlarindaki buylk oranli hizli disusu de sok olarak degerlendirmek
mumkundur. Tuarkiye, 2018 yilinda ¢ok guglu bir doviz soku yasamistir. Ocak
ayinda 3,70’ ler duzeyinde olan dolar kuru, 25 Mayis da 4,71’ i, 14 AgJustosta
6,81’ i gordukten sonra Ekim ayi itibariyle 5,60-5,70’ lere gerilemis, her halde
henuz bir istikrar kazanmamistir.. Doviz kurlarinda artis kadar dusts de hizli
oldugundan ki yonlU bir sok yasanmasi s6z konusu olmustur. Boylece alti aylik
bir donemde hem yuksek artiglar gerceklesmis hem de ciddi bir volatilite
yasanmigtir Euro ve diger para birimleri iginde paralel bir gelisme gorulmusttr. Bu
stirece paralel olarak Turkiye'de faizlerde de sok sayilabilecek bir artis
yasanmistir. Ayni sekilde fiyatlar genel seviyesini ifade eden enflasyonda da Eylul
ayi itibariyle beklenmeyen bir sigrama olmustur. Boyle bir ddviz-faiz, enflasyon
sokunun neden yasandigl nasil yOnetildigi ve bundan sonra nelerin yapiimasi
gerektigi, onemli ancak bagli basina ele alinmasi gereken sorulardir. Burada
bizim Uzerinde durmak istedigimiz soru bu sirecin Turkiye’de genis anlamda
rekabet ortamini ve sureglerini nasil etkiledigi ve etkileyebilecegidir. Bu soruya
cevap verilebilmesi icin oncelikle yasanilan doviz sokunun ayirt edici Ozelliklerini
belirlemekte yarar vardir. Bunsan sonra doviz ve faiz sokunun tesebbusler
Uzerine etkileri ele alinacaktir. Boylece ddviz- faiz sokunun rekabet slreclerine
etkisini daha anlamli bir bicimde ele almak mumkun olacaktir.

2018 Doviz- Faiz Sokunun Ayirt Edici Ozellikleri

Tarkiye, sabit kur sisteminin uygulandigi ge¢mis donemlerde Ozellikle de 1980
ve 1994’ de  guclu doviz soklari yasamistir. 2018 de yasanan dodviz sokunun
birkag dzelligi ve farklihgi s6z konusudur. ilk olarak bu sok, serbest déviz kuru
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rejiminde gerceklesmigstir. Diger bir ifade ile gegmis donelerden farkli olarak 2018
de bir defalik ylksek bir devallasyon sonucunda ortaya gikan bir sok s6z konusu
degildir. Serbest kur sisteminde doviz kuru artiginin nerede duracagi belli degildir.
Ayrica serbest kur sisteminde Onemli bir volatilite yasanmasi s6z konusudur.
Artma egiliminde olan kurun dusme slrecine girmesi ve disme surecindeki kurun
yeniden yukselme trendine girmesi s6z konusudur. Bu noktada beklentiler devreye
girmektedir. Piyasalarda yilbasina gore % 80 i bulan dolar kuru artiginin daha da
yukselebilecedi yonunde beklentilerin varhgi soruna farkl bir boyut kazandirmistir.
2018 doviz sokunun bir bagka 6zelligi Turkiye’nin ABD gibi bir siUper glcle ciddi
ve cok boyutlu gerginlikler yasadigi bir donemde gerceklesmis olmasidir. Bu
durum beklentileri negatif yonde etkileyen sonuglar yaratmigtir. AB ile iliskilerin
kopma noktasinda olmasi da ilave bir kdtimserlik unsuru olmustur.

2018 doviz sokunun bir bagka 6zelligi, Turkiye’nin kredi notunun yatirim yapilabilir
seviyenin altina dusdruldagu, bir donemde gerceklesmesidir. Uzun suredir
Tarkiye'nin  adinin kirilgan ekonomiler listesinde ilk beste yer almasi altinin
cizilmesi gereken bir husustur. Bu durum, sokun etkilerini guglendiren ve krizden
cikigi zorlastiran bir faktor olarak énem kazanmaktadir.

2018 doviz sokunun bir baska oOzelligi, kur geciskenliginin (dOvizdeki artisin
fiyatlara yansimasi) hizli, yaygin ve yuksek olmasidir. Bu durum belirsizligin
yuksek olmasi ve kur artislarinin devam edecegi beklentisinin guclu olmasi ile
acilanabilir. Diger taraftan ve bu durumla ilgili olarak, ddéviz soku, fiyatlama
davranislarinda ciddi bozulmalara neden olmustur. Bu bozulma sadece doévize
endeksli ve iligkili mallarda degil, déviz kuruyla dogrudan baglantisi olmayan
mallarda da yaygin bir bicimde gortimustar. Burada da kurdaki artiglarin devam
edecedi beklentisinin gucli olmasi yaninda, buna bagh olarak hizla artan hayat
pahalihgi karsisinda kendisini savunma refleksinin de etkili oldugu séylenebilir.
2018 doviz soku, super yetkilerle donatilmis olan ve kuvvetler ayrihigi ilkesinde
geri adim olarak nitelendirilen bir baskanlik sistemine gecisi takip eden aylarda
gerceklesmistir. Baskan Erdodan’in merkez bankasi bagimsizlidi, faiz -enflasyon
iligkisi, insaat sektorine ve buyuk projelere, yuksek buyumeye oncelik verme
gibi 6nemli konularda genel kabul goéren Ortodoks yaklasimlardan fakli bir tutum
almasi doviz sokunun nasil atlatilabilecegi konusunda kotumserligi ve belirsizligi
besleyen 6nemli bir etmen olmustur. Erdogan’in IMF’ den en iyi kosullarda
alinabilecek kaynagi bile kategorik olarak diglayan tutumu da suphesiz belirsizligi
ve ongorulebilirligi besleyen bir faktor olmustur.

Tarkiye'nin petrol ve dogal gazdan et ve samana, sanayi girdilerden makine
techizata kadar ithalata bagimli olmasi ve ihrag Urtinlerde % 65 e varan ithal girdi
bagimhihginin yarattigr cari agik, doviz sokunun atlatiimasinin kolay olmayacagi
kanaatini guglendiren etkiler yaratmistir. Nihayet 6zel sektoriun 220 milyar dolara
varan disg borcu déviz sokunun vahametini arttiran dnemli bir faktér olmustur.
Yasanilan doviz sokunun Ozellikleri arasinda bu soka kargi alinan tedbirlerin de
énemli bir payi vardir. ilk olarak BDDK nin swap 6z kaynak sinirini énce % 50 ye
sonra % 25 e gekmesi disg kaynakl spekulatif baskiyi azaltici etkiler yaratmistir.
ikinci olarak, Merkez Bankasr'nin 6.25 baz puanlik faiz artisini, Erdogan’in bilinen
tutumuna ragmen kabul etmesi, sokun seyrini etkileyen onemli bir gelismedir.
Cunkl bu sekilde doviz sokuna bir de faiz soku eklenmistir. Bu sokun kredi
faizlerini dGnemli dlgide yukari gekmesi yaninda doéviz cinsiden mevduat yerine TL
cinsinden mevduati daha avantajli hale getirmesi s6z konusudur. Uglincii olarak
OVP niteliginde olan YEP in gecikmeli olarak da olsa kabull ve bu gercevede
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bldylimenin yavaslamasinin, issizligin artmasinin, kamu harcamalarinin
kisiimasinin, enflasyonun ¢ift hanelerde ylksek dizeyde devaminin goze alindigi
orta vadeli bir perspektifin ortaya konulmasi, ABD ile yasanan krizin Brunson’un
serbest birakilmasi ile yumusatiimasi doviz kuru sokunun seyrini etkiledigi gibi
sokun rekabet ortamina etkilerini de sekillendiren faktorler olmustur. Daha 6nce
kabul edilen konkordato dizenlemesi, kredi geri 6deme ertelemeleri, bazi
bankalarin sermayelerini arttirmalari, kotu kredi alacaklarini  devretmeleri,
sendikasyon kredileri ile yliksek faizle de ola borglanabilmeleri de sokun etkilerini
yumusatici sonuglar yaratmistir. Nihayet enflasyonla top yekun muicadele
programi gergevesinde 0zel sektdorde fiyat denetimleri yapilmasi, enflasyon
sepetine giren mallarda yari gonulli ve zorlamah fiyat indirimleri yaptiriimasi
doviz kuru sokunun sonuglarini etkileyebilecek  unsurlar olarak 6n plana
cikmaktadir.

Doviz ve Faiz Sokunun Tesebbuslere Etkileri

Yukarida s6zu edilen ddviz kuru ve faiz sokunun tesebbusler Gzerine etkileri hem
¢ok yonli hem de degisken olmustur:

Doviz ve faiz sokunun pazar daralmasi etkisi: Doviz ve faiz sokunun tesebbusler
Uzerinde yaptigi ilk etki, maliyet ve fiyat artiglarina dayali bir pazar daralmasi
yaratmasidir. Suphesiz bu daralma girdilerin niteligine gore sektorden sektore
onemli farkhliklar gosterebilmektedir. ithal girdiye bagli sanayilerde daralmanin
daha yuksek olmasi kaginilmazdir. Pazar daralmasi Uretilen mallarin fiyat ve gelir
esnekligi ile de yakindan iliskilidir. Fiyat esnekligi dusuk olan zorunlu mallarda
daralmanin daha sinirh, fiyat esnekligi yiksek mallarda daha buyuk olmasi s6z
konusudur. Kredi kullanimini gerektiren yuksek fiyath mallarda da daralmanin
blyuUk olmasi dogaldir. DAviz cinsinden gelirleri bir anda dusen tiketiciler de ithal
veya ithal girdi orani yuksek olan mallardan daha az talep etmiglerdir. Pazar
daralmasinin birim fiyatlarda sabit maliyet payini arttirarak firmanin rekabet
gucunu olumsuz etkilemesi, hatta bazi durumlarda beka sorunu yaratmasi soz
konusudur.

Doviz sokunun pazar genigletme etkisi: DOviz sokunun ihracata yonelik mal
uretebilen tesebbusler agisindan pazar genisletici bir etkisi oldugu muhakkaktir.
Ancak bu etkiyi zayiflatan cesitli faktorler séz konusudur: ilk olarak ihrac
mallarinin  yiiksek ithal girdi kullanmasi halinde bu etki sinirli olacaktir. ikinci
olarak ithalatci yabanci firmalar, rekabetin yogun oldugu sektérlerde saticilardan
yararlandiklari déviz avantaji 6lglisiinde indirim talep edebilmektedir. Uglincls, ic
pazarin daralmasi ihracatg¢i firmalarin 6lgek ekonomilerinden yararlanma sansini
azaltmaktadir. Dorduncusu, doviz soku sonucunda yerlegik ihracatgilar yeni
ihracat¢l adaylarinin fiyat kirici ataklarina maruz kalabilmektedir. Nihayet déviz
soku, ihracatci firmalar agisindan isletme sermayesi darbogazi yaratarak yuksek
faiz dezavantajinin da etkisiyle yeterli Gretim yapiimasini engelleyebilmektedir.
Borg artigi etkisi: Doviz sokunun en onemli etkilerinden birisi, doviz cinsinden
borclanan firmalarin borg yikinu asiri oranda arttirmasi ve bazi hallerde onlari
iflasa suruklemesidir. Her halde borg ylukinun artmasi, firmalarin rekabet glcunu
azaltici etkilere de sahiptir.

Borglanamama etkisi: Déviz ve faiz soku, bankalari da zor duruma dusurdidginden
, ayrica belirsizligi arttirdigindan bankalardan kredi temininde bir zorluk ortaya
cikmaktadir. Diger taraftan krediye ihtiyaci olan tesebbusler de yiksek faiz
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nedeniyle bor¢lanmak istememektedir. Bu durum firmalarin rekabet gucunu
azalttigi gibi onlar agisindan bir beka sorunu da yaratabilmektedir.

isletme sermayesini eritme etkisi: Artan ddviz kurunun igletme sermayesini
azaltici bir etki yapmasi s6z konusudur. Cunkd malini satan firma mevcut igletme
sermayesi ile ayni mali yerine koyamama durumu ile karsi kargiya olacaktir. Bu
tehdidi bertaraf edebilmek icin firmalar ya ellerindeki mali ¢ok yuksek bir fiyattan
satma egiliminde olacaklar veya hi¢ satmamayi tercih edeceklerdir. Ancak bu
durumda da sabit maliyet yukinun firmalarin isletme sermayesini eritmesi s6z
konusudur. Nihayet alacaklari tahsil etmede yasanan gugclukler de isletme
sermayesini eritme sonucunu doguracaktir. Isletme sermayesi zafiyeti rekabet
sureclerinde firmalarin etkinligini koruyamamasi sonucunu doguracaktir. Kredinin
pahalilasmasi ve krediye erisim imkanlarinin daralmasi bu gugclukleri daha da
agirlastiracak etkiler yapacaktir.

Uretimi kisittama veya durdurma etkisi: Bazi sanayilerde doéviz ve faiz sokunun
Uretimi durdurma veya yavaslatma zorunlulugu yaratmasi s6z konusudur. Cogu
zaman boyle bir durum, istihdami azaltma veya tamamen sifirlama sonucunu da
dogurabilecektir.

Yasanan Soklarin Rekabet Siiregleri ve Ortamina Etkileri

Yukarida yapilan agiklamalar ¢ergevesinde ddviz ve faiz sokunun ve fiyatlar genel
seviyesindeki hizli artisin rekabet ortami ve rekabet slrecleri Uzerine etkilerini
asagidaki noktada 6zetlemek mimkuandur:

Belirsizlik yaratma etkisi: 2018 yilinda yasanan doviz sokunun  sabit kur
sisteminde devallasyon yoluyla yasanan doviz sokuna gore en buylk dezavantaji
yuksek bir belirsizlik yaratmasidir. Yuksek belirsizlik rekabet ortaminin ve saglikli
rekabet slreclerinin en buylk dismanidir. Cunkl bdyle bir ortamda alinacak
kararlarin firmanin iflas etmesine veya kigulmesine yol agcmasi s6z konusudur.
Belirsizlik ortaminda tesebbuUsler rekabet etmek yerine paralel hareket etme
egiliminde hatta mecburiyetinde olacaklardir. Ayrica belirsizlik ortaminda
tesebbusler en kotu intimali esas alarak hareket edeceklerdir. Bu durum rekabetin
onu istenilir kilan islevlerini yapamaz hale gelmesi demektir. Diger taraftan artan
enflasyonun da belirsizlik yaratma etkisi ylksektir. Enflasyonist bir ortamda saglikh
bir rekabet slrecinin yasanmasi mumkin degildir. Cunkl boéyle bir ortamda
tuketicilerin fiyatlari yakindan takip etmesi ve dogru kararlar almasi maliyetli ve
bazen de imkansiz olmaktadir.

Pazar daraltma etkisi: Hem ddéviz hem de faiz sokunun piyasalari daraltici etkiler
yaratmasi kaginilmazdir. Bu etkiler 6zellikle birim fiyati ¢ok ylksek olan ve kredi
kullanimini gerektiren dayanikli tiketim mallari ve yatirim mallari piyasalarinda ve
ithal mallarinin agirhkh oldugu piyasalarda etkili olacaklardir. Pazar daralmasinda
artan fiyatlar karsisinda ucretlerin dusuk kalmasinin yarattigr tuketim
kisitlamalarinin da 6nemli bir rolu vardir. Daralan bir pazarda marjinal konumda
olan tesebbduslerin iflas etmesi veya piyasadan ¢ekilmesi ve bu sekilde rekabetin
onemli Olgude azalmasi s6z konusudur. Pazar daralmasinin rekabet Uzerindeki
olumsuz etkileri dis piyasalara mal satamayan sektdrlerde daha fazla olacaktir.
ikame mallar rekabetini sinirlama etkisi: ikame mallari rekabeti, pek cok piyasada
etkin bir rekabetin yasanmasi acgisindan énemlidir. DAviz ve faiz sokunun bazi
ikame mallari 6nemli Olgude pahalilastirarak veya duretilemez hale getirerek
rekabeti kisittamasi s6z konusu olabilmektedir.
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Rekabetci tesebbusleri kendi kusuru olmaksizin pazar digina itme etkisi: Doviz
kurundaki ani ve buyuk artiglarin firmalar iflasa surikleyerek hem rekabet
surecini islevsiz hale getirmesi hem de rekabeti onemli 6lgide kisitlamasi s6z
konusudur. Bunun tamamen tersine olarak doviz sokunun rekabet dezavantajina
sahip tesebbusleri avantajli hale getirerek de rekabetin koétuleri ayiklama islevini
yapamaz hale getirmesi s6z konusudur.

Potansiyel rekabeti sinirlama etkisi: Déviz ve faiz sokunun yasandigi bir ortamda
piyasalara yeni girislerin azalmasi hatta tamamen durmasi ve imkansizlagmasi
s6z konusudur. Bu durumda bazi si§ piyasalarda tekel konumunda olan
tesebbuslerin yeni girislerden c¢ekinerek fiyatlarini baski altinda tutmalari s6z
konusu olmayacaktir. Boylece potansiyel rekabet tehdidinin ortadan kalkmasi ile
daha 6nce tam rekabet fiyatina yakin dizeyde fiyat tespiti yapan tesebbuslerin
tekelci fiyatlarla ylksek karlar elde etmesi s6z konusu olabilecektir. Bu surecte
bazi mallarin fiyatlarinda sok edici artiglarin ortaya ¢ikmasinda potansiyel
rekabetin etkisizlesmesinin roll oldugu soylenebilir.

Haksiz rekabet yaratma etkisi: Doviz ve faiz sokunun yarattigr belirsizlik ve
ongorulemezlik ortami, her tlrli haksiz rekabet uygulamasi igin elverisli bir zemin
olusturmaktadir. Bu cercevede ddviz ve faiz soku, ekonomideki bazi tesebbusleri
daha Ustin bir konuma bazilarini da daha kirllgan konuma getirme etkisine
sahiptir. DurUst ticaret ilkesine bagli olan tesebbusler, vur ka¢ anlayisina sahip
tesebbusler karsisinda dezavantajli duruma dusebileceklerdir. Bu slregte ayni
mallari yabanci ve yerli girdi kullanarak Greten firmalar arasinda iktisadi anlamda
bir haksiz rekabet durumu ortaya cikacaktir. Yliksek pazarlik gticline sahip olan
veya daha fazla reklam yapma imkanina sahip olan tesebbuslerin maliyetlerini
pazarlik yoluyla asagi ¢cekerek kigukler aleyhine pazar paylarini genisletmeleri de
olasiliklar arasindadir. Bu suregte devletin buylk tesebbuslere tanidigi cgesitli
avantajlarin (bor¢ erteleme vs. ) da haksiz rekabet yaratmasi s6z konusu
olabilecektir. Nihayet konkordato muessesesinin istismari da diger sakincalari
yaninda haksiz rekabet yaratma potansiyeline sahiptir.

Spekdulatif faaliyetleri avantajli hale getirme etkisi: Ddéviz sokunun spekilatif
faaliyetleri avantajli hale getirmesi s6z konusudur. Burada rekabet slreclerinin
disina cikilarak kazang¢ elde edilmesi ve rekabet alanlarinin daraltiimasi s6z
konusudur.

Suphesiz, doviz sokunun yarattigi tahribat hentz netlesmemistir ve erteleyici ve
geciktirici tedbirler nedeniyle tam olarak gun yuzune ¢ikmamigtir. Ancak her halde
doviz ve faiz sokunun, ihracatt mimkin olan mallar Ureten tesebbusler disinda
kalan firmalarin rekabet glcini azaltmasi, rekabet ihlallerini tesvik edici etkiler
yaratmasi, haksiz rekabeti arttirmasi ve rekabeti istenilir kilan islevleri yapamaz
hale getirmesi s6z konusudur. Odenecek agir bedel, ancak ekonominin yapisal
zafiyetlerini giderecek tedbirlerin alinmasiyla kismen telafi edilebilecektir.
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