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OZET

Tezde, diinya kapitalizminin 1990’larin basinda, gelismekte olan iilkelerde, birbirini
takip eden borg krizlerinin iistesinden gelebilmek i¢in ortaya konan ekonomik politikalar
incelenmistir. Uluslararas: borg krizini takiben; Uluslararasi Para Fonu ve Diinya Bankasi,
bor¢ krizi yasayan bu lilkelere, bir ¢ok istikrar ve yapisal uyum politikalart tavsiye etmis ve
bir kismina da bu politikalar1 uygulamistir.

Calismanin ilk bolimiinde, kuramsal yaklagimlarin ekonomik krizlere bakislari
anlatilmustir. Ikinci olarak ¢alisma, Brezilya, Meksika, Arjantin ve Tiirkiye gb. tilkelerde
ekonomik krizlerin etkilerini gostermeye ¢alismigtir.

Calismanin son boliimiinde, istikrar ve yapisal uyum politikalarinin  degisik
tilkelerdeki etkisi incelenmis ve kullanilan ekonomik arag¢larin, ekonomik dalgalanmalar1 ve
krizleri gidermede tamamen basarili olamadiklar gorilmiistiir.

ANAHTAR KELiME_LER: Kriz, Yapisal Uyum ve Istikrar Politikalari, Arjantin,
Brezilya, Meksika ve Tirkiye Ornekleri.
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ABSTRACT

In this thesis economic policy to overcome the consecutive debt crises in emerging
markets of world capitalism during 1990s has been examined. Following international dept
crisis, International Monetary Fund (IMF) and World Bank (WB) advised and applied several
stabilization and structural adjustment policies to the Emerging Markets.

In the first part of the study different theoretical approaches of the economic crises are
described. Secondly, the study tried to point out effects of the crises on different countries,
such as Brazil, Mexico, Argentina and Turkey.

Finally, evaluation of the effects of these stabilization and adjustment policies in
different economies are made in the final part of the study and it is found out that all the tools
are not totally successful in eliminating economic fluctuations and crises.

KEY WORDS: Crises, Structural Adjustment Policy, Brazil, Argentina, Mexico and
Turkey Experience.



GIRIS

1970’larda gelismis iilkelerin iginde bulundugu ekonomik krizi agsmak amaciyla
uyguladiklan iktisat politikalar1 , azgelismis tilkelerde uluslararasi bor¢ krizine yol agmustir.
Uluslararast borg¢ krizinin ardindan azgelismis iilkelerde Uluslararasi Para Fonu (IMF) ve
Diinya Bankasi’nca(WB) sermaye birikim siirecinin yeniden diizenlenmesi igin Onerilen
yeniden yapilanma politikalar1 olarak adlandirilan istikrar ve yapisal uyum programlari
uygulamaya konulmustur. 1980’lerden giiniimiize izlenen bu programlar giiniimiizde hem
azgelismis {ilkelerin hem de diinya kapitalizmini yapisal krizinin ¢oziimiinii sekillendiren

temel politikalar olmustur.

Bu ¢alismanin temel amaci, azgelismis iilkelerde uygulamaya konulan istikrar ve
yapisal uyum pogramlarinin, sermayenin yeniden yapilanmasinda, tiretim ve dolagim siirecini
diizenleyen somut ¢abalar oldugunu vurgulayarak , uygulamaya konulan istikrar ve yapisal
uyum programlarinin iilkelere etkisini incelemektir. Aym zamanda ¢alismada segilen Latin
Amerika iilkelerinden Brezilya, Arjantin ve Meksika ve Tirkiye ‘de 1990’dan bugiine kadar
uygulamaya konulan istikrar ve yapisal uyum programlariyla ilgili olaylari, sonuglar1 ve bu
tilkelerin istikrar ve yapisal uyum programlarinin hangi evresinde yer aldiklarini, tarihsel bir
boyut igerisinde i¢ ve dis dinamikleriyle ortaya konacaktir. Bu {ilkeleri segmekteki amag;
Latin Amerika tilkelerinin ve Tiirkiye’nin bu politikalara bagli kalmalarina ragmen ,

politikalarin bu iilkelerde yeni krizleri beraberinde getirmeleridir.

Uygulamaya konulan istikrar ve yapisal uyum programlari, kar oranlarmin diisme
egilimini engellemek i¢in ticaretin serbestlestirilmesi , kamu harcamalarinin yeniden dagilimi
ve/veya devlet diizenlemelerinin azaltilmasimi(dereglilasyon) igeren devleti kiigliltme
politikalar1 yaminda, aymi zamanda yaratilan gelirin toplumsal kesimle arasinda boliislimiinii

de icermektedir.

Bu c¢alismanin amaglarima ulasmak i¢in diinya kapitalizminin krizinin niteligini
tanimlamak 6nem kazanmaktadir. Calisma, dnce krizin niteligi ile ilgili tahlilleri ele almakta
ve isikrar ve yapisal uyum politikalarinin uygulanmasini gerektiren 1990’larin krizlerini bu
cercevede analiz etmektedir. Daha sonra c¢alismaya konu olan Latin Amerika tlkeleriyle

Tiirkiye’de meydana gelen, birbirini takip eden krizler ortaya konulacaktir.



Calisma dort boliimden olusmaktadir.“Ekonomik Kriz,Genel Bir Cergeve” baglikli ilk
boliimiinde Ekonomik Kriz tanimi 6zellikleri, krizi olusturan temeller iizerinde durulacaktir
ve daha sonra krizi a¢iklamaya c¢alisan iki ana yaklasim {izerinde durulacaktir. Ele alinan ilk
yaklagim Klasik goristiir.Bu goriise gore kriz, sistem dis1 etkenlerden kaynaklanan gegici
dengesizlikler ve anormal bir varolus tarzi oldugunu , bu nedenle ekonomiye miidahale
edilmedigi takdirde piyasamin kendiliginden dengeye gelecegini belirten yaklasimdir. Ikinici
ana goris, serbest piyasa uygulamalarimi kendiliginden dengeye gelecegi yaklasimina kargi
cikarak , kapitalist tiretim tarzimin kendi dinamiklerinin siirekli dengesizlikler yaratmasi

nedeniyle miidahaleye gereksinim duyan miidahaleci yaklagimdir.

Calismanin ikinci boliimi olan “ Uluslararast Para Fonu” , bu kurulusun ortaya ¢ikma

evresinden isgleyis bigimine kadar tiim detaylari igermektedir.

“Latin Amerika Ornekleri” baslikli tigtincti boliimiinde , istikrar ve yapisal uyum
programlarinin siklikla uygulandigi azgelismis tilke Ornekleri incelenecektir. Ele alinan
tilkelerin ortak 6zelligi , iilkelerini tehdit eden krizleri énlemek igin 1990’lardan ¢ok daha
once 1970’lerde istikrar arayisi igerisine girmis ve olumlu veya olumsuz bir ¢ok istikrar
programlart yiriitmiis olmalaridir. Bu {lkelerin incelenmesi, yapilmis ¢alismalarin

derlenmesiyle incelenmeye galisilacaktir.

Calismanmin “Tiirkiye’de Ekonomik Kriz, Istikrar ve Yapisal Uyum Programlari”
baslikli dordiincti boliimiinde , Tiirkiye ekonomisinin yillardan beri stiregelen, birbirini takip
eden krizleri ve bunlara karsilik ortaya konan yapisal ve uyum politikalar1 {izerinde
durulacaktir.24.0cak 1980 , 5 Nisan 1994 ve Subat 2001 tarihleri Tiirk ekonomisi i¢in énemli
gelisimlere ve degisimlere sahne olmus tarihlerdir. Tiirkiye-IMF iligkilerindeki gelismeler de

bu bolumde degerlendirilmeye calisilmistir.



BOLUM 1.EKONOMIK KRIZ,GENEL BiR CERCEVE

Calismanin “Ekonomik Kriz, Genel Bir Cerceve” bashkli bu bélimiinde, 6nce
ekonomik kriz olgusunun tanimi ve &zellikleri ortaya konulacak daha sonra farklh iktisadi
kuramlarin kapitalist birikim krizine nasil bir yaklagim sergiledikleri , krizi nasil algiladiklar:
ve krizin 6nlenmesi i¢in ileri siiriilen politika 6nerilerinin ne oldugu analiz edilecektir. Ele
alinan bu yaklasimlardan birincisi , sistem dig1 etkenlerden kaynaklanan gegici dengesizlikler
ve anormal bir varolus tarzi oldugunu ve eger piyasaya miidahale edilmezse piyasanin
kendiliginden otomatik olarak dengeye gelecegini belirten serbest piyasaci yaklasim ,
ikincisi serbest piyasa uygulamalart sonucu sistemin kendiliginden otomatik olarak dengeye
gelecegi savina kargt ¢ikarak , kapitalist Gretim tarzimin kendi dinamiklerinin siirekli
dengesizlikler yaratmasi nedeniyle miidahaleye gereksinim duyuldugunu belirten
miidahaleci yaklasim;.Kriz kuramlarina almagik yaklagimlarin ortaya konmasindan sonra
diinya kapitalizminin 1990’larin sonunda baglayan ve bugtine kadar farkli evrelerden gegerek
biitiin diinyayi1-6zellikle Latin Amerika iilkelerini - etkisi altina alan kapitalizmin uzun
dénemli yapisal krizinin nedenleri , ortaya ¢ikist ve nasil bir gelisme izledigi spesifik olarak
tespit edilecek ve ardindan krizin azgelismis tilke (AGU) ‘lerde borg kriziyle baglayan

etkilerine ve sonuglarina deginilecektir.

Burada amag , krizin kapitalist sistemin biitiinii iginde yer alan gelismis iilke (GU)’ler
ile AGU’lerde yarattigr etkilerine deginmek ve kapitalist birikim tarzinda 1970°li yillarda
ortaya ¢ikan krizlerin onlenmesi igin 6zellikle AGU’lerde yeni liberal yeniden yapilanma
stratejileri altinda uygulamaya konulan istikrar ve yapisal uyum programlart (IYUP) ‘nin
hangi kriz konjontiiriinde ortaya ¢iktigini agiklayabilmektedir.Ayrica burada bu politikalarin
IMF destekli olanlarina ayrica dikkat edilecektir. Ciinkii uygulamaya konulan IYUP, sadece
GU’lerin AGU’lerin borglarmi geri ddemelerini kolaylastirmak ve ulusal/uluslar arasi
diizeydeki sermayenin kar oranlarinin diismesini Onlemek amaciyla ticaretin ve mali
sermayenin serbestlestirilmesi , kamu harcamalarinin yeniden dagilimi ve / veya devlet
diizenlemelerinin azaltilmasint (deregiilasyon) igeren devleti kiigiiltme politikalar1 ve
sermayenin ekonomik faaliyetlerini tesvik etmemekte ayn1 zamanda yaratilan arti-degerin
boliisimiinii de sermaye smifi lehine diizenleyerek ideolojik ve politik doniisimii ve
sermayenin merkezilesmesini saglamaktir. Bu anlamda kapitalist tiretim tarzinin krizi
atlatmak amaciyla uygulamaya koydugu IYUP , sermaye — isglicii ¢eligkisini igeren simf

miicadelesinin  bir par¢asidir. Ulusal baglamda artan fiyatlar ve diisen reel iicretlerden



kaynaklanan politik miicadele bu ¢eliskinin en ¢ok gorlinen yansimasidir. Daha az goriinen
fakat ayni derecede etkili olan ve giicli miicadeleler gerektiren uluslararas: baglam ise ,
uluslararasi para sistemi , uluslararasi borg krizi , uluslar arasi talebin diizenlenmesi , rekabet
edebilirlik ve pazarhik unsurlarim i¢cermektedir.Bu nedenle iktisat biliminde iiretim , deger ,
boliisiim ve krizler lizerine biiyiik tartismalara yol acan almagsik kuramlarin yaklagimlar: ve

diinya kapitalizmin 1920’ler krizinin niteligini tanimlamak dnem kazanmaktadir.

Ayrica 1980’lerin sonundan itibaren diinya ekonomisinde neredeyse her iki yilda bir
ekonomik kriz yasanmasi1 , 6rnegin 1992 yilinda Avrupa Para Sistemi igersinde bagka Italya,
Ispanya ve Ingiltere ‘de ortaya gikan daha ¢ok parasal nitelikteki krizden sonra 1994’de
Turkiye’de , 1995 yili basinda Meksika ‘da ve bundan iki yil sonra 1997°de Giiney Dogu
Asya iilkelerinde baglayarak Rusya Brezilya ‘y1 etkisi altina alan mali krizler , kapitalizmin
igsel krizlerinin lizerinde durmayi ve yapisal uyum programlarinin uzun yillardir uygulaniyor

olmasi krizin analizini zorunlu kilmaktadir .

1.1 Ekonomik Kriz,Tanimi ve Ozellikleri

Kriz kelimesinin kokeni Yunanca da “karar” vermek anlamindadir.Ciink{i kriz hem
gecmise hem de gelecege iliskin yeni perspektifleri ve sorgulamalari olanakli kilmaktadir.
“Zaten sorgulama demek karar anma girmek demektir.Bu karar anmi; 6yle bir nokta ki
gelecekte ne olacagi , nasil olusacagt, simdi yapilanlara bagli” olacaktir.(Keyder,1981,s.3)
Ekonomide kriz ise genis anlamiyla her tiirden ekonomik ve kurumsal yapida “doniim
noktasi” anlamina geliyor.A.G.Frank’a gore , kriz hasta bir toplumsal ve ekonomik
organizmanin siiregelen eski tarzda varligini siirdiirememesi ve yeni bir yasama sansi elde
edebilecek degisikligi yapmak oldugu bir zaman dilimidir. Kriz bir son degil aksine yeni bir
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baslangict , yapisal yeniden uyum olanaklarinin arastirtldign ve “son” ‘un 6nlenmeye
calisildigr bir zaman dilimidir. Ancak sonun kesinlesmesi , yeniden uyumun olanaksiz
oldugu durumlar igin séz konusu olacaktir. (Frank,1983,s.145-146;Usiir,1999,5.38-39) Yani,
Frank “kriz”’i, 6nceki genislemenin artik ayni temel iizerinde siirmesi imkansiz hale geldigi
bir désnem olarak tanimlamistir (Frank,1984,s.45) A.Gramish’de krizi altyap: ile st yapt
arasinda ortaya ¢ikan ¢eliskiler sonucu “ eski yapilanmanin can ¢ekistigi , fakat yeninin de
heniliz dogmadig1 kesit” olarak ele alir(Porteli , 1982,5.127-128) .Bu anlamda kriz, varolan

liretim tarzinin artik sermaye birikimini saglayacak noktanin gerisine diistiigiinde bir {ist

asamaya gecisin sancili bir bigimde ortaya ¢ikmasi olarak degerlendirilir.



Egemen iiretim tarz1 kapitalist olan bir toplum ve ekonominin stirekliligi , esas olarak
sermaye smifinin kar etmesi ve onu yeniden yatirip sermaye birikimi saglamasina
baghdir. Kapitalist birikim stireci sermayenin ¢evrimi baglaminda ¢6ziimlenir.Sermaye
birikimi ¢evrimi iki sliregte gergeklesir . Birincisi para sermayenin (P) meta sermaye (M)
doniismesi devresini kapsayan iiretim siirecidir. Ikincisi meta sermayenin (M’) satilarak para
sermayeye (P’) doniismesi devresini kapsayan dolagim siirecidir. Sermaye birikimi gevrimi

soyle gosterilebilir:
P —M <c,v Uretim siireci —M’—P’

Kapitalistin temel amaci kar etmek oldugundan , elindeki para (P) ile gerekli
isgiicti(v) ve is nesneleri ile iiretim araglarini (c) satin alarak iiretim stirecine sokar.Uretim
siire¢ ekonominin toplam arz yoniinii olusturur. Kapitalist iiretim tarzinda {iretim siirecinin
amaci kullanim degeri yaratmak degil , kullanim degeri araciligiyla degisim degeri yaratmak
oldugundan , kapitalist tiretim stirecinde elde ettigi metay: (M”) ve bu metanin igerdigi artik
degerin gerceklestirilmesi i¢in pazara gotiirtip para (P*) karsilig1 satmak zorundadir. Boylece
kapitalist iiretim tarzi , aym1 zamanda yaratilan degerin farkli kesimler arasinda dagilimi,
boliisiimii, ve belli bir tiikketim bigimini diizenleyen dolasim siireciyle biitiinliik arz eder.
Dolagim siireci ekonominin toplam talep yoniinii olusturur. Kapitalist birikim stirecinde
tiretim kullanim degeri i¢in degil , miibadele degeri icin gergeklestirildiginden P” P den
biiyiik olmalidir ve kar da gergeklestirilmis olur. Sermaye birikiminin itici giictidiir. , ¢linkii
hem kullanim degeri hem de degisim degeri bu stirecte belirlenir. Bu nedenle , {iretim
siirecinin ¢evrim iginde goérece belirleyici oldugu , ¢linkii dolasim siirecine taze kan
saglayacak deger yaratma kosullarinin ve arti-deger liretim stirecinde yattigini belirtmek

gerekir. (Carchedi , 1991, 5.8-9)

Nitekim , deger yaratma siireci , sermayenin Uretim ve dolasim (arz ve talep)
iligkilerinin birlikteligi ile gecerlilik kazanir. Bu anlamda iiretim siireci ile dolagim siireci
arasinda zincirleme bir iligki vardir. Bu zincirleme iliskide halkalardan herhangi birinde
kopma ya da kirillma gergeklesirse kriz ortaya ¢ikar.Kriz , yanhs politikalarin ya da sermaye
birikimi siirecinin disinda faktorlerin beklenmedik bigimde bir daralmaya yol agmasi degil ,
semaye birikimi stirecindeki kesinti yani tiretim ve dolasim siirecinin biitiinligiiniin kendi

icsel celigkileri nedeniyle sekteye ugramasidir. Bu geliski pazarin derinlesmesi ve



genisletilmesiyle siirekli agilir.Dolayistyla kriz, bu sekteye ugrayan biitiinsel siirecin yeniden

diizenlenmesiyle giderilmeye ¢alisilir.

Kapitalist iiretim tarzi, kendinden 6nceki tiretim tarzlarindan 6nemli bir farklilik
gdstermektedir. Ciinkii kapitalist tiretim tarzi kendisini ¢ok ¢abuk yenileyebilen , genisleten
ve esneklestiren bir yapr arz eder. Bu genisleme siireci kendisini , kriz, krizden ¢ikis ,
biiyiime ve tekrar kriz seklinde bir devresel yenileme olarak ortaya koyar. Bu nedenle kriz,
sosyal,eckonomik ve toplumsal gelisme karsisinda varolan iligkilerin koklii olarak sarsiimasi
ve kars1 karsiya kalinan sorunlarin olagan ¢6ziimiiniin ¢aresiziikle i¢ ice gegmesiyle yeninin
Oniinii agan bir durumdur.Eski olanin yetersizliginin 6ne ¢iktigi bu siiregte birbirleriyle
catismali olan {Uretici giicler de kendilerini degistirmek zorunda kalacaktir.(Rosier,
1991,s.21) Dolayistyla kapitalist iiretim tarzi devresel dalgalanmalar sirasinda krizden ¢ikis

i¢in sermaye birikim bi¢imlerini de yenilenmektedir.

Kriz olgusuyla i¢ i¢e gecerek bugiinlere gelen kapitalist ekonomik sistemde iki tiir
kriz ayrimi yapilabilir. Birincisi kisa donemli , gegici konjonktiirel krizlerdir. Ikincisi uzun
donemli yapisal krizlerdir. “Konjonktiirel kriz bir konjonktiir devresinde toplam talebin
toplam arzin altina diismesiyle ortaya ¢ikan gegici asin tiretim durumudur.Onu durgunluk
sathast izler ({iretimin azalmasi ) ve sonugta toplam arzla toplam talep arasinda yeniden
denge kurmayi saglar. Uzun donemli yapisal kriz ise , birikimin normal olusumunu

engelleyen temel sorunlarin mevcut oldugu durumdur” ( Gouverneur, 1997,5.239)

Krizlerin her biri i¢ginde bulunduklari konjonktiiriin dogasindan etkilenmis olsalar bile,
genel anlamda klasik kriz nitelemesini kaybetmezler. Bu nedenle , iiretimde hizl1 bir daralma
fiyatlarda hizli bir ylikselme , c¢ok sayida iflas , issizlikte artig, licretlerde gerileme ,
toplumsal gergilikler ve genellikle tetikleyici bir olgu olarak borsa ve banka sisteminin
¢okmesi olarak kavramlastirilirken , kati anlamda ele alindiginda etimolojik olarak bir

hastalifin gelismesinde doruk noktas: olarak tanimlanir (Rosier 1991 ,s.20)

Ekonomik krizlerin her biri iginde bulunduklari konjonktiirel kosullarda kendine 6zgii
nitelikler tagimakla beraber ; genellik, devresellik, asir1 Uretim ve asir1 birikim gibi ortak
ozellikleri de iglerinde barindirirlar . Kriz , “ekonomik konjonktiirdeki yon degistirmeyi yani
genisleme ya da siirekli bir ilerleme doneminden uzun ya da kisa bir bunalim veya daralma

evresine gecisi tanimlar . Genisleme siireci boyunca , sanayi tiretimindeki biiylime , stirekli



ve oldukca diizgiindiir. Istihdam diizeyi yilkselmeye baglar. Bu, fiyatlarda bir artma
egilimiyle , karlarin isgiicii verimliliginin ve tcretlerin artmasimi saglayan bir konjoktiir
yaratir. Ardindan talep genigler , tiretim canlanir ve canlilik tiim sanayiye yayilir.Boylece ,
ekonominin tamaminda bir genisleme yasanir. Enflasyonun karlari sisirdigi boylesi bir
konjonktiir girisimcileri yatirnm yapmaya tesvik ederken ayni zamanda , etkisi donem sonuna
genisleyen ve 6zerk bir gelisme egilimi gosteren bir borsa spekiilasyonu da yaratir. (Rosier,

1991,5.21)

Krizin genisleme evresinde kapitalistler faiz oranlari diistiigii i¢in sermayeyi yeniden
yapilandirmak ve yeni teknolojik yatirimlar yaparak verimlilik artig1 saglamak i¢in borg talep
ederler. Kredi sisteminin asir1 genislemesi , krizin yarattigi degersizlesme egilimini biiyiik
¢apta engeller . Bu asamada yeni yatinmlarin yapilmast kredi talebini arttiracagindan faiz
oranlan yiikselir. Krizin derinlesmesinin ve sermayenin degersizlesmesinin genisleyen kredi

sitemi tarafindan engellenmeye ¢alisilmasiyla “stagflasyon” olgusu ortaya ¢ikar.

Ne var ki bu slireg uzun siirmeyecek ve lretimin artmast ve yatirmmlarin
genislemesinin kar oranlarini sermaye birikimini saglayacak kadar arttiramamasi ve
verimlilik artislarinda meydana gelen yavaglama durgunlugu yol agacak ve siiregte kopmalar
olusacaktir. Bu agsamada hem tretimin massedilememesi hem de 6ncili sektorlere yatirilan
sermayenin karsihiginin alinamamasi kar beklentilerini azaltacak ve genisleyen mali sistemi
ve sermaye piyasalarini ¢okiise gétiirecektir. Bu durum konjonktiirde ki kirtlma dénemidir. ,
yani kriz anmidir. Kriz ilk etkiledigi sektorlerden baglayarak tim sektorlere yayilacak ve
zincirleme etkiler yaratacaktir.Bdylece krizin baslangi¢ boyutunda tiretim , fiyatlar , karlar ,
ticretler ve buna bagl olarak talep diisecektir. Ayrica birikim siirecinde iflaslar ve issizlik

artacaktir.

Krizin diger boyutunda ise , reel sermaye birikimi ve tiretim fiziki faktorlerinin de
giderek yavaslayan biiylime hizlarina karsin hizla artan ve dolayisiyla giderek sismekte olan
mali sermayeye iliskin sorunlar vardir. Kapitalist iiretim tarzinda olagan dénemlerde tiretim
stirecindeki reel sermaye miktart ile mali islemler i¢in kullanilan para sermaye miktar
arasinda bir oranti s6z konusu iken , kriz dénemlerinde bu oranti bozulur. Kar oranlarmin
diisme egiliminin hizlandig1 siiregte mali sermayenin geri 6deme sorunlarinin yasanmasi
tiretim stirecinden kaynaklanan krizi derinlestirici etkide bulunarak biiyiik bir mali ¢okiisti

getirir. Kriz , ilk basladigi alanlardan dalga dalga ekonominin tiimiine yayilan bir gortintii



sergiler. Sanayi alaninin yani sira ticaret ve mali alanini da etkisi altina alarak hizla genellesir
ve diinya kapitalizminin merkezinde yer alan iilkelerin birinde bas gosteren kriz diinya

dlgeginde genelleserek uluslar arasi ekonomik krize doniisiir.

1.2.Ekonomik Kriz Konusunda Kuramsal Goriisler

Kapitalizmin tarihinde 19.yy’ dan baslamak tiizere bir ¢ok ekonomik kriz
gorillmiistiir. Kapitalizm , 1970’1i yillara gelindiginde uluslar aras: diizeyde genellesmis ,
uzun dénemli bir yapisal krizin esiine gelmistir. Bu yirminci yy’da kapitalizmin yasadig
biiytik krizlerden ikincisidir.(Arin, 1986a,5.105) Bu nedenle ekonomik dinamigin analizi
krizlerin sistemli olarak ag¢iklanmasim gerektirmektedir.Kriz, ilk krize giren ve krizi yayan
iilkeye gore farkliliklar igerir ve takiben krizin uluslararasi alana yayilmasi séz konusudur.
Bu yayilma uluslararas1 mal ve hizmet ticaretindeki bir daralmammn , kimi yerde kar
beklentilerine , kimi yerde de krizin daralma etkisine eklenmesiyle gergeklesir fakat kriz
yayilirken bir yandan da degisiklige ugrar (Rosier, 1991,5.24) Bu yiizden 1970’lerin

ekonomik krizi farkli ekol ve yaklasimlar tarafindan farkh sekillerde agiklanip yorumlanir.

Kriz yorumlari kuramsal goriiglerde farkliik  gostermektedir.Simdi  farkhs

yaklasimlarin bu konudaki goriiglerine bakalim.

1.2.1.Serbest Pivasaci Yaklasim

Giintimiizde Uluslar aras1 Para Fonu ve Diinya Bankas1 gibi kurumlarca benimsenen ,
belirlenen ve etkin olan ekonomik kuramsal c¢ergevesini olusturan serbest piyasaci
yaklasimda, kriz kapitalist sistemin ve piyasa mekanizmasinin igsel dinamiklerinden
kaynaklanmaz. Bu yiizden krizleri kapitalist sistemin gegici rahatsizliklan olarak ele alir.Bu
yaklasima gore , ekonomik istikrarsizliklarin nedeni , ekonomiye disaridan yapilan
miidahalelerdir. Kapitalist birikim tarzi 6ziinde istikrarli ve uyumlu bir sistemdir. Sistemin
kesintiye ugramas: dissal etkenlerden kaynaklanmaktadir.Eger sisteme disaridan miidahale
edilmez ise serbest piyasa mekanizmasi ekonomik yasami herkes igin en faydali bigimde
diizenler ve devam ettirir. Ciinkii piyasa mekanizmasi toplumdaki kaynaklari rasyonel ve

etkin dagitarak , 6zgiir ve refahin yiiksek oldugu bir ekonomi toplumu yaratir.



Burada piyasanin “gériinmez el” yardimiyla biitin ekonomiyi diizenledigini , ekonomide
ortaya ¢ikan istikrarsizligin gegici oldugunu , piyasalarin esnek yapisinin bu istikrarsizlig
kisa siirede giderecegini ve temelde sistemi istikrarsizlastiran digsal etkenlerin basinda devlet
miidahalesinin geldigini , bu nedenle savunan klasik liberal ya da ¢agdas versiyonu olan yeni

klasik veya yeni liberal goriisler ele alinacaktur.

1.2.1.1.Klasik Goriis

Klasik goriis , temel ekonomik iligkilerin her zaman ve her yerde gegerli oldugunu ileri
siirer. Bu anlamda , trampa ekonomisi ile giiniimiiziin gelismis modern ekonomilerinin aym
temel kurallara tabi oldugunu savunur. Bu temel kurallar , piyasada tam rekabet kosullarinin
gecerliligi , ticret, fiyat ve faiz esnekligi ve fiyatlarin arz ve talebi dengelemesi , yani her arzin
kendi talebini yaratmasidir. Klasik yaklagim kapitalizmin donemsel krizlerine getirdikleri

aciklamalar ve ¢6ziimler agisindan klasik ve neo klasik goriigler altinda incelenebilir.

Klasik yaklasim miktar kuramini kabul eder ve buna gére tam istihdam da bulunan bir
ekonomide , kisa dénemde paramin dolasim hizi ve reel {iretim arttirilamayacaginda para
arzinda meydana gelen her hangi bir genisleme dogrudan dogruya fiyatlar genel diizeyini
arttiracaktir. Klasiklere gore para arzi devlet tarafindan belirlenir yani sisteme digsaldir.Para
talebi ise islem amaciyla elde tutulur. Bireysel tasarruflarint yatirma ydonlendirirler.
Tasarruflarin yatirima yonlendirilmesi faiz orani tarafindan belirlenir. Belirlenen faiz orani
ise gelirin tiiketim ve yatirim arasinda nasil dagildigina baghdir. Eger faiz orani denge faiz
oraninin iistiinde ve altinda belirlenirse ortaya ¢ikacak tasarruf fazlasi veya yatirim fazlasi faiz
oranlarint diisiiliip yiikseltilmesiyle dengelenecektir. Ciinkii tam istihdam denge diizeyinde
yatirnmlar tasarruflara esittir.

Klasik yaklasima gore insanlarin gereksinimini ideal bir sekilde karsilayan en iyi
diizen piyasa ekonomisidir ve piyasa ekonomisinden sapma anlamina gelen krizler ekonomik
etkinligi azaltir. Ekonominin igleyisinde ortaya ¢ikan sorunlar rekabet ilkelerini zedeleyebilir.
Ancak otomatik istikrar saglayict unsurlarin (Fiyat mekanizmast ) harekete gecmesiyle
birlikte rekabet ortami yeninde kurulur ve ekonomik sorunlar kendiliginden asilir. (Kazgan ,

1984,5.106-107) Bu nedenle devletin ekonomiye miidahalesine gerek yoktur.



Klasik iktisatgilardan Ricardo’nun en temel argiimani J.B.Say yasasidir. Buna gore
mallar mallar ile degistirilir , her arz kendi talebini yaratir , tiim iiretim tiiketilir ¢iinkii
iretimin degeri dagitilan gelirin degerine , yani satin alma giiciine esittir.Bu nedenle
ekonomik kriz ya da her hangi bir dengesizlik s6z konusu olamaz.Ancak baz1 digsal nedenler
mal , isgiicii ve para piyasalarinda dengesizlik yaratabilir. (Kazgan, 1984,s.106-107, Unay ,
1996 ,5.18)

Fakat Say Yasas’min isleyisi bu dengesizliklerin kendiliginden giderilmesini saglar .
Eger isgiicii piyasasinda varolan denge disaridan bir miidahale ile bozulursa , &rnegin , reel
licretler yiikselirse , isgiicii arz1 isgiicti talebinden fazla olacaktir. Bu durum is¢ilerin kendi
aralarinda ki rekabet nedeniyle daha diisiik bir iicrete razi olmalarina yol agacagindan
ekonomide yeniden tam istihdam denge diizeyine doniilecektir. Aym sekilde, eger ekonomide
gdcler ve dogumlar gibi dissal nedenlerle niifus artis1 olursa isgiicii arzi yine artacaktir.Isgiicii
arzinda meydana gelen artis issizligi arttiracaktir.Ucretlerin esnekligi varsayimi altinda ortaya
¢ikan bu issizlik parasal tcretlerin degismedigi varsayim: altinda genel fiyat diizeyinin
degismesi reel ticretlerin diismesine yol agacaktir.Reel ticretlerdeki diistis is glict talebini

arttiracak ve ekonomi tam istihdam denge dlizeyine ulasacaktir.

Piyasa mekanizmasinin yarattig asirt yatirim, issizlik ve deflasyon gibi istikrarsizlik
egilimlerinin siireklilik kazanmasi1 ve ozellikle,Marx’in klasik deger ,simf ve boliustim
iliskilerine yaptig1 elestirileri,klasik anlayigta koklii doniistimii gerceklestiren fiyat teorisi,
fayda maksimizasyonu ve gecimlik ya da dogal licret anlayis1 yerine marjinal verimlilige

bagli ticret teorilerini getiren neoklasik yaklasimi 6ne ¢ikarmistir.(Kazgan,1984,s.184)

Neoklasik yaklasimin amacida gelir diizeyini veri alarak fiyat mekanizmasi
aracilifiyla ,piyasanin bireylerin faaliyetlerini en iyi sekilde diizenleyen bir ara¢ oldugunu
gOstermektir.bunu yaparken de klasik yaklasimin kabul ettigi tam rekabet ,tam istihdam ,say
yasasl ve piyasanin goriinmez el varsayimin aynen kabul ederler.Ekonomiye marjinal degisme
kavramim getirerek piyasalarin marjinal fayda nin marjinal maliyete esitlenmesiyle
dengelenecegini ileri stirerler. Boylece klasik iktisatgilarin objektif deger teorisini subjektif
deger teorisi ile ikame ederek  ekonomik  dengesizliklerin  giderilecegini

savunmaktadirlar.(Paya 1997,5162)
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Gelirin toplumsal kesimler arasinda nasil paylagildigt tizerinde durmaksizin,toplumu
cok sayida iiretici ve tiiketici bireylerden olugan topluluk olarak géren neoklasik yaklasima
gore, tikketici ve treticilerin rasyonel davranig ve kararlari piyasay1
yonlendirmektedir.Neoklasik iktisatgilardan Walras tam rekabet sartlari altinda rasyonel
davranan bireylerin faydasini maksimize etmesinin toplumsal fayday1 da maksimize edecegini
varsayan bir genel denge analizi ortaya koymustur. Buna gore , tiiketici bireyler secimini
yaparken faydalarim , iireticiler ise karlarini maksimize edecek bilesimi arayacaklardir.
Tiiketiciler {ireticilere isgiicii arz ederek karsiliginda gelir elde ederler ve elde ettikleri bu
gelirleri tekrar tireticilerin mallarina harcarlar. Ureticilerde elde ettikleri gelirlerle tekrar
isgiicti talep ederler. Dolayisiyla biitiin ekonomik birimler talep cephesinde tiiketici arz
cephesinde ise iireticidirler. Bdylece toplam tiiketim toplam gelire esit olursa toplam talepte

toplam arza esit olacak ve Pareto optimumu gergeklesecektir. (Kazgan, 1984,s.142-158)

Neoklasik yaklasim Walras’in genel denge analizi ile hem ekonomik birimler “tiiketici
ve tiretici” hem de toplum igin es anli bir Pareto optimumunu gergeklesecegini savunarak
klasik yaklasgimin piyasaya miidahale edilmemesi goriisiini gliglendirmistir. Clinkii piyasaya
yapilacak her hangi bir miidahale tiiketici tercihlerini lireticilere ulagtiran fiyat mekanizmasini
bozdugundan piyasada arz ve talep dengesizliklerine yol agacaktir. Neoklasik yaklasimda
denge fiyatinin piyasa mekanizmast tarafindan belirlenmesi klasik yaklagimin fiyat ve
iicretlerin esnekligi varsayimina dayandirilmaktadir. Ucretlerin ve fiyatlarin esnekligi kisa

donemde arz ve talep dengesini kurabilmenin temel nedenidir.

Neoklasik yaklasim uzun doénemde kaynak artismin da siirekli dengesizliklere yol
agmayacagini savunur buna gére kaynak artis1 tiretim artisiyla dengelenmektedir. Kaynaklari
olusturan isgiicli ve sermayenin aralarinda ikame olanaklart oldugundan uzun dénemde
birbirine esit oranda biiytirler iggiicli ve sermaye arasinda ki bu es anli bilylime tiretimde de
ayni1 oranda biiylimeyi getiri ve tam istthdam denge diizeyi saglanir. Neoklasikler bu
yaklagsimdan yola ¢ikarak boliigiim sorununa deginirler , buna gore iiretim faktorlerinin fiyatt

verimliligine baghdir.

Ornegin sermayenin fiyata olan faiz orani denge durumunda sermayenin marjinal
verimine esittir. Isgiiciiniin fiyati olan flicretler ise isgiiciiniin marjinal verime esittir. Bu
esitlikler kar maksimizasyonunu saglayan kosullardir. Bu acidan denge fiyatini belirleyen

unsur iggliciiniin ve sermayenin tiretime katkisidir.
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Neoklasik yaklasima gore ekonomisinde ki istikrarsizliklari, doga ve insan davranislar
gibi digsal faktorlerden kaynaklanan gecici olgulardir. Ornegin talep kaymalan oldugunda arz
tarafinda bir fazlalik dogabilir.ancak bu durum biitiin ekonomiyi etkileyecek bir asiri iiretim
krizine yol agmaz . Ciinkii bu arzin kendi talebini yaratmasi ve fretim faktorlerinin
hareketliliginin nedeniyle herhangi bir kesimde ortaya ¢ikabilecek bir tiretim fazlalig: bir siire
sonra sona erecektir. Neoklasiklere gore burada iki ilke devreye girmektedir. Birinci ilke
herkes aym zamanda hem {iretici hem de tiiketici oldugu icin bir kesimin {iretimine olan
talebin azalmasi ya da durmasi bagka kesimlere olan talebin artmasi demektir. Bu durumda
ikinci ilke devreye girmektedir. Talebi azalan ya da duran kesimin tretim unsurlari talebi
yilkselen iiretim alanlarina kaydirilarak ekonomide genel denge yeniden saglanacaktir.
(Ozcan, 1981,5.36,Paya , 1997 ,5.164-165) Dolayisiyla piyasalarda yasanan kisa dénemli

dengesizlikler otomatik olarak giderilecektir.

1.2.1.2.Monetarist Yaklasim

Bu yaklasimin temelleri soyle 6zetlenebilir.Dogal issizlik gecerlidir. Nominal
gelirlerin belirleyeni parasal degismelerdir. Maliye politikalar1 etkisi gecici ve Onemsizdir.
Devlet aktif iktisat politikalarinda miimkin oldugunda kag¢inmali eger devletin ekonomiye
midahalesi gerekiyorsa bu o6nceden belirlenmis basit kurallara bagll olmalidir. Yani
Monetarist yaklasim analizini nominal gelir fiyat ve istihdam degisimine yol agan parasal
unsurlar para arz degisimi ve para otoritelerinin davranislari ¢cercevesinde ele almugtir.

Monetaristlere gére Phillips egrisinin enflasyonla issizlik arasindaki degis tokus
analizi gegerli degildir ve ekonomide dogal issizlik orani vardir. Enflasyon yoluyla istthdam
gecici olarak arttirilabilir. Fakat uzun dénemde reel gostergeler onceki doneme geri doner
sadece yiiksek enflasyon kalir. Cilinki devletin genisletici talep politikalar1 yoluyla
harcamalar1 arttirarak issizligi dogal simirlari altina ¢ekme gabalart ticretleri ve fiyatlart
yiikselttiginden enflasyonu artirir . Buna gére uzun dénemde enflasyonlar igsizlik arasinda
bekleyislerden kaynaklanan ¢esitli kisa donem Phillips egrileri vardir. Bir doénemde
beklenenin {izerine gergeklesen enflasyon sonraki dénemde enflasyon beklentilerini daha da
yiikselteceginden istihdam ve iiretim iizerinde reel bir etkinin olmasini Onler. Dolayisiyla
enflasyon yoluyla igsizligi azaltma politikalar: istihdami azaltirken enflasyonun daha da

siddetlenmesine neden olur.
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1970’lerden sonra ekonomik politikalar1 belirleyici olan monetaristler igin ekonomik
istikrarsizlik ve enflasyonun Onlenmesi temel amagtir. Ekonomik istikrarsizigin ve
enflasyonun temel nedeni para arzinin gereksiz yere asir1 derecede artmasidir. Ciinkii para
miktarindaki dalgalanmalarin fiyatlar, tiretim ve gelirlerin aym yonde dalgalanmasina yol
acacagini savunmaktadir. Bunun i¢in ekonomide parasal degiskenlere 6nem verilir. Iktisadi
yasamu etkileyen temel faktor parasal degismeler olup toplam talebi , dolayisiyla iiretim ,
istihdam ve fiyatlar genel diizeyini belirleyen temel 68e para arzinda meydana gelen
degismelerdir. Yani para arzinda meydana gelen degismeler parasal milli gelir {izerinde kisa
dénemde 6nemli etkide bulunur.( Savas , 1994 s.166; Orhan , 1990 , s.77-79) Ciinkii kisa
dénemde heniiz tiim beklentilerin ger¢eklesmesi s6z konusu degildir. Bu yiizden para

arzindaki bir artis gegici olarak faiz oranlarim disiirecek ve iiretimde artiglar neden olur.

Monetarist yaklagima gore , para arzindaki bir artis kisa donemde tretimi etkiler . Bu
da milli gelir diizeyinde gegici olarak bir artisa neden olur. Fakat uzun dénemde paranin notr
etkisinden dolay1 yalnizca enflasyonu arttirir.(Friedman , 1970 ,s.72-73) Ciinkii , ekonomik
birimler adaptif beklentiler varsayimi altinda para arz1 artisinin enflasyona neden olacagini
tahmin ettiklerinden , enflasyona karsi korunmak amaciyla borg verilebilir fonlar igin faiz
oranlarimi arttirnirlar . Bu siireg devam ettik¢e bu etki ekonominin diger alanlarina yayilir.
Boylece gegici olarak artan {iretim bir stire sonra diismeye ve fiyatlar genel diizeyinde bir
artisa yol agar. Bu nedenle , para arzi artis1 baslangicta gegici olarak iiretimi tesvik etse de
uzun doénemde etkisini sadece fiyatlar genel diizeyinin artisinda gosterir . Dolayisiyla
genislemeci para politikalarini stirdiirmek , ancak daha yiiksek enflasyon pahasina gerceklesir.

Enflasyonun nedeni para arzi artisi olduguna gore , enflasyonu 6nlemenin tek yolu
para arzi artisini kontrol altina almak ve azaltmaktir. Monetaristler , ekonomide istikrar
bozan etkenlerin , devletin izledigi maliye politikalar1 ve para otoritelerinin firmalar ve
bireyler arasindaki farklilik yaratici uygulamalari oldugunu savunurlar . Ekonomi temelde
istikrarlidir ve piyasa kendi haline birakildiginda kaynaklarin optimal dagilimini ve tiretim
kapasitelerinin tam istihdamim saglayacaktir. Bdylece ekonomide igsizlik ve enflasyon gibi
istikrarsizlik olmayacaktir. Bu nedenle devletin miidahalelerinin ekonominin istikrarini
bozmamas: igin denk biitge uygulamasi ve parasal genislemenin de tiretim artigiyla ayni anda
oranda gergeklestirilmesi gerekmektedir. Para ve {iretim ayni oranlarda artarsa ekonomideki
dalgalanmalar en aza indirilecek ve fiyatlar genel diizeyinde istikrar saglayacaktir.

(Friedman,1968,s.15-16)
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1.2.1.3 Yeni Klasik Yaklasim

Yeni Klasik yaklasimin temelleri ilk defa 1961 yilinda John Muth tarafindan mali
piyasalardaki ekonomik birimlerin davramslarim analiz eden g¢alismasinda ileri strdugii
rasyonel beklentiler goriisii {izerine insa edilmistir. Rasyonel beklentiler daha sonra 1970’lerin
ortalarinda T.Sargent , N.Wallece (1975) ve R.Lucas (1972;1975) gibi , iktisatgilar tarafindan
yaygin olarak kullanilmistir. Muth’a gore ekonomide sistematik beklenti hatalar1 , e8er
hatalar1 yapan bireylere pahaliya mal oluyorsa bu o bireylerin davranislarim sekillendiren
herhangi bir bilgiden yoksun olmalarindan kaynaklanmaktadir. Eger gelecege iliskin dogru
bilgiler mevcutsa beklentilerde rasyonel olacaktir . (Savas 1986,5.199-200) Lucas’da
Friedman , Phelps hipotezine dayanarak buglinkii enflasyonun {izerinde ger¢eklesmesi
durumunda tretimin de siirekli arttiriimasi gerektigini aksi halde dengesizlik egiliminin

baslayacagini savunmaktadir.

Yeni Klasik yaklasim hem Keynes¢i hem de monetarist yaklasimin gelecek ile ilgili
beklentilerini dengesizlikler yaratmasi nedeniyle elestirmektedir. Buna gore Keynesci
yaklasimlar gelecek ile ilgili beklentileri tiimiiyle géz ardi etmekte makro ve mikro
kavramlar1 birlikte ve tutarsizca kullanmakta ve bireysel refahi biiyiime gibi dolayll ve
belirsiz bir kriter ile 6lgmektedir. Keynes¢i yaklasimin ve monetarist yaklagimin gelecek ile
ilgili beklentileri gegmise ait veriler tarafindan belirlenir yani adaptif beklentilerdir buna gére
bireyler devletin uyguladigi ekonomi politikalarina karsi gegmisteki verilerden yola g¢ikarak
davraniglarina uyarlarlar. Bu ylizden uygulanan politikalarin beklenen sonuglar kisa donemde
ve gegici olarak ortaya ¢ikmaktadir. Fakat bireylerin tam bilgilendirilmeleri halinde gelecek
ile ilgili beklentilerinin rasyonel olacagindan Keynesci yaklasimlarin 6ngérdugi belirsizlik

ortadan kaldirilmasa da bireylerce kontrol edilebilir olacaktir .

Boylece yeni klasik yaklasim ise , adaptif beklentiler yerine rasyonel beklentiler
hipotezini gelistirerek gelecek hakkindaki bekleyislerin énemine dikkat ¢ekmislerdir. Bu
yaklagimin iki temel varsayimi vardir. Birincisi , ekonomik birimler rasyoneldir. Bireyler
piyasa gostergelerini yakindan izler ve tam bilgiye sahip olarak gelecege iliskin beklentilerini
rasyonel bir sekilde bicimlendirirler. Ikincisi piyasalarin temizlenmesi veya denge fiyat
varsayimidir. Bu varsayimla klasik yaklasimin piyasada tam rekabet sartlarindaki ticretlerin

ve fiyatlarin esnekligi mekanizmasina geri doner .(Atacg, 1988,s.344-345)
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Bu yaklagima goére , ekonomide tam istihdamdan sapmalar kisilerin fiyatlar genel
diizeyini 6ngérmedeki hatalarindan kaynaklanmaktadir. Ancak bu dalgalanmalara neden olan
hatalar tesadiifidir. Ekonomide , devletin yonlendirmeleri , hatalar1 , iicretler ve fiyatlar
hakkindaki yanlis enformasyonu nedeniyle tam istithdamdan uzaklagan gecici dengesizlikler
yasamaktadir. Fakat , ekonomik birimlerin beklentilerinde sistematik hata yapmalar1 ya da
stirekli eksik bilgilenmeleri olanaksizdir. Ciinki toplumu olusturan bireyler rasyonel
davranislara sahiptir. Bu nedenle bireyler hatalardan ¢ok ¢abuk ders alirlar. Sistemli ve stirekli
hatalar yapmazlar. Dolayisiyla ckonomideki birimler tam bir enformasyona sahiptir ve
davranmislarini bu enformasyona gore belirler. Bireylerin tek tek beklentileri gergeklesmese
bile makro diizeyde tamama yakini gerceklesecektir.(Ozmucur ve Onis , 1989,5.33-35, Paya ,
1997,5.312)

Yeni klasik yaklasim, Keynes¢i yaklagimin Phillips egrisi analizini reddeder. Eger
bekleyisler rasyonel ise , Keynesgi politikalarin igsizligi azaltici etkisi farkli olacaktir.
Keynes¢i yaklasimda para politikasindaki degismeler dogrudan fiyat bekleyislerini yansitmaz.
Cinkii geemis donemi baz almaktadir. Bu nedenle gegici olarak toplam talep ve issizlik
tizerinde etkide bulunmaktadir. Yeni klasik yaklagim ise montarist yaklagimin hatalarinin fark
edildigi anda issizligin dogal dengeye gelecegi varsayimimi kabul ederek, beklentilerin
rasyonel olmasi nedeniyle bireylerin bu politikalara aninda cevap verecegini ileri siirer.
Kisacast yeni klasik yaklasim , Keynes¢i yaklagimlarin iktisat politikalarinin etkinsizligini ,
rasyonel beklentiler yaninda dogal issizlik varsayimi ve piyasanin kendi halinde
birakildiginda tam istihdam denge diizeyine gelecegi anlayisina dayanmaktadir. Yani asil
etmen fiyatlarin {icretlerin esnekligi , piyasalarin temizlenmesi goriisidir. Bu goriis
Walrasyan dengeye geri donlstiir. Burada yeni klasik yaklasimin getirdigi yenilik dengenin

dinamik bir denge oldugunun kabultidiir.

Devlet bu kosullar altinda {tiretim ve istihdami arttirmak i¢in maliye ve para
politikalarina bagvurmaz buna gerek de duymaz. Ozetle , yeni klasik yaklasima gore
ekonomideki istikrarsizliklarin ¢ogu , hiikiimetlerin izledigi maliye politikalar1 ve para

otoritelerinin uygulamalarindan kaynaklanir.
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1.2.2. Miidahaleci Yaklasim

1929 yilinda yasanan biiyiik bunalim ve Amerikan finans sisteminde yayilan mali kriz
hizla ekonominin reel kesimine de yayilmisti. Krizin yayilmasiyla birlikte iflaslar artmis ,
milli gelirde ve istihdamda buyiik diistisler gbze ¢arpmigti. Kisa stirede diinya ekonomisine
yayilan bu kriz klasik yaklagimin sorgulanmasina neden olmus ve bu yaklasimin ¢dziim
olmayacagi yoniinde fikirler ortaya atilmustir. J.Maynard Keynes , igsizligin kaynagini efektif

talep yetersizligine baglamis , bu nedenle talebi canlandiracak politikalar 6nermistir.

1.2.2.1.Keynesci Goriig

Klasik goriisiin diisiincelerinin 1929°da yasanan biiyilk bunalima ¢oziim olamamasi
Keynes tarafindan biiyiik ¢apta elestiriye ugramistir. Ciinkii klasik yaklasimin savundugu gibi
, ekonomik durgunluk yerini bir tiirlii ekonomik genislemeye birakmamakta ve kriz kalica
olma niteligini gostermektedir. Keynes istikrarsizhifin kapitalist sistemin igleyisine 6zgii
oldugunu ve sanildig1 gibi piyasalarin kendi kendisini otomatik olarak diizenleyemedigini ,
6zel miilkiyete dayali kapitalist sistemin diizenli islemesi i¢in devletin miidahalesinin zorunlu

oldugunu géstermeyi amaglamistir.

Klasik Iktisateilar krizin temel nedenini reel iicretlerin yiiksekligi ile iliskilendirerek ,
reel tcretlerin distiriilmesini 6nerirken Keynes bu goriise karst ¢ikmustir. Keynes’e gore
krizin ve artan issizligin nedeni , reel ticretlerin yiiksekligi degildir ve ticretlerin diistiriilmesi ,
krizin agilmasma yardimct olmaz hatta krizin daha da derinlesmesine yol agabilir. Keynes’e
gore krizin nedeni efektif talep yetersizligidir ve krizin asilmasi da efektif talebin
genigletilmesine baghdir. Ciinkii Keynes i¢in kisa donemde , toplam arz bir sorun olarak
ortaya c¢ikmadigindan , iktisadi dalgalanmalar efektif talepteki o¢zellikle de yatirm

harcamalarinin degigsken bir karakter tasimasindan kaynaklanmaktadir. (Orhan, 1990,s.43)

Efektif talep , cari istihdam diizeyinde sermayedarlar tarafindan satilacag: diistiniilen ,
yani talep edilecek olan tiikketim ve yatirim mallari toplamidir. Bu nedenle Keynes ticretli
kesimin gittikge yayildigi bir toplumda , dcretlilerin ayn1 zamanda tiiketici olduklari ve
tilketimin artacagina dair beklentileri sermayedarlarin beklentilerini ve yatirimlarini
arttirdigin1 s6yleyecektir. Boylece klasiklerin piyasa ve fiyat mekanizmasina bagladiklar

denge kosulunu ulusal gelirdeki degismelere dayandirmaktadir. Keynes’e gore , ulusal gelir
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diizeyi efektif talep tarafindan , efektif talep ise tiiketim egilimi ve sermayedarin

beklentilerine bagli olan yatirim talebi tarafindan belirlenmektedir.

Keynes ‘de kriz analizinden ¢ok bir konjonktiir (¢evrim) analizi vardir.(Keynes,
1980,5.329-350) Ona gore ¢evrimlerin temel nedeni , tiiketim egilimi ile sermayenin marjinal
etkinligi tamimiyla gosterdigi en tretken sermayenin beklenen getiri oranindaki ¢evrimsel
degismelerden kaynaklanmaktadir. Fakat asil belirleyici olan sermayenin marjinal
etkinligindeki degisimdir. Cevrimsel dalgalanmalari sermayenin marjinal etkinligine baglayan
Keynes , sermayenin marjinal etkinligini de yatinmeilarin gelecek ile ilgili beklentilerine
baglamaktadir. Gelecege iligkin beklentileri sekillendiren etkenler ise efektif talep yapisi ve
faiz oranlanidir. Efektif talep yatimcilarin belli bir tiretim duzeyinde ongordiikleri tiiketim ve
yatirim harcamalarinin toplamindan olusan , diger bir deyisle yatirimcilarin beklentilerini

karsilayan taleptir. (Keynes, 1980 , s.137-141)

Faiz orani ise para arzi ile para talebi tarafindan belirlenmektedir. Para arz1 devlet
tarafindan arttirilip azaltildigi i¢in otonom kabul edilir. Keynes paranin islem amacinin
yaninda spekiilatif amagl para talebini de kabul eder. Spekiilatif amagli para talebiyle faiz
oram arasinda ters yonlii bir iliski vardir. Bu iligkiyi belirleyen de likidite tercihidir der

Keynes.

Keynes’in analizinde merkezi rolii olan beklentiler, belirsizlikler gibi ¢ok hassas bir
temel iizerine oturmaktadir. Yatinmecilarin gelecek ile ilgili beklentilerinin igerdigi belirsizlik
ckonomik dalgalanmalara yol agmaktadir. Diger bir deyisle yatirimlarin gelecekte ki kar
beklentilerinde ki degismeler ekonomik dalgalanmalara yol a¢maktadir. Kar orani

konjonktiiriin genisleme déneminde asir1 yatirim durumunun bir yaraticisidir.

Boylece serbest piyasa kosullarinda , gelecek konusundaki belirsizlik ve sermayenin
marjinal etkinligindeki dusiis likidite tercihinde artisa ve bunun sonucunda faiz oranlarinda
yiikselmeye yol acacaktir.(Keynes , 1980,s.331-333) Dolayisiyla faiz oraninin ylikselmesi
degil , sermayenin marjinal etkinligindeki ani diisiise baglamaktadir. Bu nedenle belirsizligin
yarattigt ekonomik dalgalanmalar , kapitalist yeniden iiretim siirecine disardan miidahale

edilmedigi taksirde istikrarsizliga ve savurganlifa neden olacaktir.
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Kisaca Keynes’in dilinyasinda , piyasalarda taraflarin ¢ikarlarimi koordine eden
mekanizmalar bulunmamaktadir. Bu durum efektif talebi , para ve maliye politikalariyla
yonlendirmek talep krizlerin agilmasi tek yolu olmaktadir. Keynes likidite tuzagi ve
sermayenin marjinal etkinliginin fazi oranlarindan daha hizli azalmas:1 nedeniyle izlenecek
para politikasinin efektif talebi genisletme etkisinin olmayacagimi savunduktan sonra , tek
etkin ara¢ olarak maliye politikasimi 6nermektedir. Maliye politikalarimi igeren devlet
miidahalesi , yatirimlarin , sosyalizasyonu anlamina gelmektedir. Keynes’e gore ekonomideki
dengesizligin nedeni , piyasalardaki yatinm diizeyinin istikrarsizlifidir. Bu sorun ancak
yatirim diizeyinin devlet tarafindan stabilize edilmesiyle asilabilecektir. (Paya , 1997 , s.233-

234)

1.2.2.2. Geleneksel (Neoklasik Sentez) Keynesci Yaklasim

1970’lere gelindiginde yasanan krizle birlikte enflasyon ve issizligin yiikselmesi Keynesci
iktisat politikalarinin elestirilmesine neden olmustur.Keynesgi iktisat politikalarina yoneltilen
neoklasik elestirilerin temelinde , Keynes¢i yaklasimin talep yonetimli olmasi, yani
politikalarin ekonominin talep yoniiyle ilgilendigi ve arz yoniinii goz ardi ettifi yer
almaktaydi. Bu elestiriler sonucunda bir grup iktisat¢1 Keynesgi ve Klasik iktisadi yaklagimi
bagdastirarak Keynes¢i analize arz fonksiyonu dahil etmis ve neoklasik sentez olarak
isimlendirilen geleneksel Keynes¢i yaklasimi olusturmuslardir. (Yildirim,1999a,5.51 )
Geleneksel Keynescilik temelde Keynes’in iiretim ve istithdam diizeyinin ve bu dtizeydeki
dalgalanmalarin toplam talep diizeyi tarafindan belirlendigi goriistinii benimser . Yani
ekonomide enflasyon ve issizlik talep fazlasi ya da talep yetersizliginden kaynaklanmaktadir.
Dolayisiyla ekonomide tam istihdam reel iicret diizeyinden ziyade toplam talep diizeyine
baghdir. Talep diizeyi belirleyici olunca, analizlerinin agirlik noktalar1 da toplam talebin
ogeleri olan tiiketim, yatirnm , devlet harcamalar, vergiler , ithalat ve ihracat tizerindedir.
Buna gore , devlet miidahalesi toplam talebin yonetilmesi ve diizenlenmesini iceren maliye

politikalart olmalidir. (Arin , 1987,s.34)

Keynesciligin neoklasik sentezi olan bu yaklasim , hem Keynesgiligi monetarizmle ,
hem de para politikasini maliye politikalariyla biitlinlestirmektedir. Clinkii 2.Diinya Savagi’ni
izleyen genisleme ve hizli birikim déneminde gelir artisma karsin tasarruf/gelir oranimn

goreli olarak sabit kalmasi Keynes’in gelir arttiginda asir1 tasarruftan kaynaklanan durgunluk
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hipotezini zayiflatmisti. Bu nedenle para politikasinin maliye politikasina goére etkinsizligi
goriisleri degismeye basglamistir. Boylece geleneksel yaklagim para ve maliye politikalarin
gelir diizeyinin belirlenmesi kurami ve para kurami ile biitiinlestirip belirgin bir paranin
dolasim hizi teorisi sunarak monetarist ve Keynes¢i makro ekonomi yaklasimlarinin bir
sentezini yapmaktadir. Buna ragmen , faiz oramina dayanan para politikalar1 tretim ve
istihdam arttirmada etkili olmayacagindan ekonomiyi istikrar kavugturmak i¢in maliye
politikas1 uygulamak gerektigi sonucuna ulagir. Kisacasi , geleneksel Keynes¢i yaklagim,
istikrarin saglanmasi igin ekonominin iginde bulundugu duruma gore bazi kosullarda para
politikalari , bazi kosullarda maliye politikalar1 ya da her iki politikanin birlikte uygulanmasi

gerektigini savunur.

J.Hicks , C.Shultze, A.Kahn ,P.Samuelson gibi neoklasik sentezi savunan iktisat¢ilara
gére , piyasa mekanizmasini kabul etmeden goreli fiyatlarin kaynak dagilimi ve gelir
bolisiimiinii diizenlemesi miimkin degildir. Diger yandan devletin ekonomiye makro
diizeyde miidahale etmesi gerektigini ¢linkii ekonominin Keynes’inde savundugu gibi eksik
istihdamda dengeye gelecegi goriisii kabul edilmektedir. Ayrica sendikalarin ve tekelci
firmalarin yarattifi piyasa aksakliklar: ve esneksizliklerin ekonominin kendi kendine dengeye
gelmesini geciktireceginden , devlet harcamalarini arttirmak , vergileri indirmek, biitce agig1
vermek ve bunu emisyon yoluyla finanse etmek , boylece maliye ve para politikalariyla talebi
canli tutarak iktisadi dalgalanmalar1 azaltarak tam istihdama ulasmay1 hizlandiracaktir. Ancak,
talebi canlandirmak i¢in yapilan bu mudahalelerden sonra piyasanin serbestge ¢aligmasina ve
isleyis mekanizmasina karismamak gerekir. Clinkii rekabetgi kosullar altinda arz ve talep fiyat

ve miktar iliskilerini diizenleyecektir.(Arin , 1987,5.35-36)

1970’lere gelindiginde devlet harcamalarinin artmasi ve buna bagli olarak artan biitge
aciklar igsizligi 6nleyemedigi gibi igsizlik artarken fiyatlarda artmistir. Bu nedenle issizlikle
enflasyon degis tokusunu ileri siiren Phillips Egrisi yaklasum elestirilere ugramistir. Bu
baglamda Geleneksel Keynescilik enflasyon iginde issizlik (stagflasyon) krizine yol agan
etmenin uygulanan iktisadi politikalarin kot uygulanmasini ve yeterince “ince ayar” ( fine-
tuning) tutturulmamasi oldugunu ileri stirer. Buna , Keynes¢i talep yonetimi politikalarinin ,
isglicli rezervlerinin azaldig1 kosullarda talebi arttirici uygulamalar nedeniyle enflasyonu
hizlandiran asirt talebe yol agmasini gerekce gosterir. Asirt talep politikalarini uyaran en
onemli neden ise 1970’lerde (petrol, hammadde ve tarimsal iiriinlerin fiyatlarinin

yiikseltilmesiyle) ortaya ¢ikan arz soklaridir.
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Fakat arz soklarinin yarattigi fiyat artiglarini besleyen ve maliyet enflasyonuna yol
agan en Onemli 8ge esnek olmayan iicret artislaridir. Clinkli tcretler asagi dogru ensek
olmadig i¢in enflasyon dizginlenememektedir. Ucretlerin esnek olmamasi pazarlik yoluyla
sendikal miicadele iginde fiyat artiglarimi igerecek sekilde endekslenmesinden
kaynaklanmaktadir. Endekslemeye gidilmesi maliyetleri arttirmakta , maliyetler fiyatlart
yiikseltmekte , boylece icret fiyat sarmali hizlanmaktadir. Kisacasi Keynesgi neoklasik
sentezin ayirt edici 6zelligi , igsizligin uygun olmayan reel ticretler sonucu ortaya ¢iktigim
kabul etmesidir. Diger bir deyisle , nominal ticret katiligi reel ticretlerin denge degerlerine
ulagsmasimi engellemektedir. Bu kosullarda talep yonetimi genel fiyat diizeyini degistirerek

denge reel iicret diizeyini belirlemenin bir almasi1 olmaktadir. (Yildirim,1999a,s.52)

Enflasyonun artmasina bagli olarak hitkiimetler genisletici talep politikalar yerine talep
daraltict politikalar uygulamaya baslamistir. Uygulanan daraltici politikalar faiz oranlarini ,
d6éviz kurlarimi , dolaylt vergileri arttirmis, bu da maliyetleri ve fiyatlar1 daha ¢ok
yiikseltmistir. Fiyat artiglari ticretlere yansitmistir. Daraltici politikalarla beraber iicretlerin
rijit olmas: bir yandan enflasyonu arttirirken diger yandan issizlige yol acmistir. Boylece
biitlin bu siireci besleyen en énemli neden daraltici politikalar ve artan {icretlerdir. Ayrica ,
iretimi arttirmadan ve otomatik istikrar saglayict mekanizmalar1 harekete gecirmeden
uygulanan monetarist politikalar iicret taleplerini ve enflasyon beklentilerini koriiklemektedir.
Boylece , enflasyon ve issizlik varken ticretlerin rijitideligi hem enflasyonun hem de issizligin

yiikselmesine yol agar (Anin , 1987,5.37)

Nitekim geleneksel Keynesei yaklagimin monetarist elestirilere kars1 “talep yonetimi”
politikalarin1 savunmaz hale gelmelerine yol agan durum budur. Sonugta geleksel Keynesci
yaklagim ekonomide yasanan issizlik ve istikrarsizlik durumunda piyasanin dengeye elmesi
icin ya talep genisletici para ve maliye politikalarint uygulamaya koyarak toplam talebin
arttirllmast ya da yiiksek issizlik nedeniyle is¢iler arasinda rekabetin parasal Ucretleri
diisirmesiyle toplam arzin arttirilmasi gerektigini vurgulamaktadir. Neoklasik yaklasim
parasal {cretlerin asagi dogru kati (rijit) olmasit nedeniyle ticretlerde bir dlismenin
olmayacagini kabul ettiginden devletin ekonomiye miidahale ederek toplam talebi arttirict
politikalart uygulamalarin1 ve bunun sonucunda fiyat diizeyinin yilikselmesi nedeniyle reel

ticretlerin diiserek tiretimin tam istihdama ulasacagini ileri siirmektedir.
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Geleneksel Keynes¢i yaklasim 1970’lerdeki krizin en 6nemli gostergelerinden olan
enflasyonu gelirler politikasi , fiyat ve ticretlerin kontrol edilmesiyle dizginlenebilecek bir
olgu olarak kabul edilmistir. Gelirler politikasiyla kastedilen ticretlerin sinirlandirilmasidir.
Yani , enflasyonist ortamda igsizligin azaltilmasi i¢in reel licretlerin gerilemesi veya iicretlerin
fiyat artiglarinin gerisinde kalmasi gereklidir. Ciinkii anti-enflasyonist iktisadi canlandirma
politikalarinin bagaris1 tamamlayic1 bir {icret-fiyat politikasiyla gergeklestirilebilir( Arn
1987,5.37-38) Boyle bir gelirler politikast uygulamak i¢in 6nerilen , iicretlerin belirlendigi
kurumsal yapilarin ve kurallarin degistirilmesidir. Yani sendikalarin giiciinii pekistirdigi alan
olan fticretlerin belirlendigi toplu pazarlik sistemi diizenlenmelidir. Fakat maliyetlerin
artmasinda tekelci firmalarin beli bir kar oranini belirlenmesine dayanan mark-up sistemi
sorgulanmaz, ¢linkii mark-up fiyatlar1 arttiran esas etmeninde iicret artislart oldugu kabul

edilmektedir. Bu nedenle fiyat kontrolleri yerine ticret kontrolleri 6nerilmektedir.

Geleneksel Keynesgilerin kabul ettigi gelirler politikasi piyasanin serbest isleyisiyle
uyumlu olmalidir. Bu politika makro diizeyde {icret ve fiyat kontrollerine karsidir. Ucret
artiglarinin ne olacagi makro diizeyde belirlenmelidir. Buna gore , enflasyon asin talep
artisindan, enflasyonist gelir boligiimii miicadelesinden veya enflasyonist beklentilerden
kaynaklanabilir. Eger enflasyon sadece asiri talepten kaynaklanmiyorsa , nominal talebi
azaltarak enflasyon durdurulamaz, fakat ekonomi mutlaka ciddi bir durgunluga , hatta
depresyona girer. Hiikiimetler durgunlugu 6nlemek ve segimleri kaybetmemek igin talebi
distirmez , ancak talep artmaya baglayinca da panige kapilarak harcamalann kisarlar.
Ucretlerin diismesi biiytik bir issizlikle saglanabilir. Bu nedenle depresyona yol a¢gmadan
enflasyonu durdurmak igin ticret-fiyat kontrolii uygulanmalidir. Ucretlerin kontrolii fiyatlarin
kontroliinden daha kolay olmast Onceligin iicretlerin kontroliine verilmesini gerekli
kilmaktadir. Ucretlerin kontrolii piyasada goreli fiyatlarin isleyisine dokunulmadan
yaptlmalidir. Ucret-fiyat kontrolleri buna ters diiser. Bunun yerine ekonomide ortalama bir
fiyat arti1 tutturabilmek igin ortalama bir iicretin saptanmasini savunur. Kontrol firmalarin
net satislar1 tizerinden yapilacaktir. Her firmaya karsiliksiz kredi verilecek ve bu kredi
verilecek ve bu kredi , net satis , kullamlan kaynaklarin (isgiicli ve sermaye ) artisina ve
ekonomideki verimlilik artislarina esit olacaktir. Toplam talep ve toplam harcama artis1 da
mal ve hizmet artigina esit olacaktir. Fakat kredilerin iicret , kar , rant ve faiz arasinda
bélligtimii tamamen firmalar ile ¢alisanlar arasindaki pazarh@a birakilacak , boylece goreli

fiyat degismeleri piyasa gereklerine gére isleyecektir. ( Arin, 1987,5.39-40)
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Geleneksel neoklasik sentez Keynesei yaklasimin en sag kanadinda yer alan goriisler
ise , asir1 talep artisimi , enflasyonu ve issizligi hizlandiran etmenleri uluslararasi rezerv
paralardaki agir1 artis , petrol fiyatlarinin artis1 , daha yiiksek ithal fiyatlari , dolayli vergiler ,
daha yiiksek mark-up fiyatlar , daha yiiksek ticretler yaninda devlete baglarlar. Devlet
harcamalar1 6zellikle se¢im donemlerinde artar. Ciinkii , hitkiimetler se¢imleri kaybetmemek
icin issizlik yaratmayi goéze alamazlar. Ayrica enflasyonu onlemek i¢in parasal tedavi
gereklidir. Do6viz kurlarinin esnekligi saglanarak ekonomi istenmeyen dis etkilerden
korunmalidir. Ucret ve fiyatlarin esnek olmamasiyla vergi indirimi yoluyla miicadele
edilebilir. Ucretlerin saptanmasi serbest pazarhiga birakilmalidir. Ayrica serbest piyasa islevini
yerine getirecek gelirler politikast uygulanmalidir. Fakat formel bir gelirler politikasi
uygulamak yerine sendikalarin da sorumlu oldugu genel bir konsenstis yaratmak daha iyi olur.

(Arn, 1987,5.41)

1.2.2.3.Yeni Keynesci Yaklasim

1980°1i yillardan bu yana Keynes¢i Iktisat icinde 6ne ¢ikan grup , Yeni Keynes¢i
Iktisat (New Keynesian Economics) dir.Baslica temsilcileri J.Stiglitz, A.Blinder, G.Mankiw,
M.Parkin, M.Parkin gibi iktisatcilardir. Yeni Keynes¢i Iktisat diger iktisat okullarindan ve
Keynesci iktisattan ayrilmaktadir. Diger okullardan farki heterojen olmasidir. Belli bir grubu
temsil etmemektedir. Kendi igerisinde gruplar bazi noktalarda birbirlerinden farklilik

gOsterebilmektedirler.

Bu yaklasim , Keynesgi iktisat i¢inde de bazi farkliliklar géstermektedir. Diger
Keynesgi Iktisat¢ilarda Neo Klasik iktisadi asma , elestirme iddiasi s6z konusudur. Oysa Yeni
Keynesei iktisat Neo Klasik iktisadin igindedir. Onlarin goriis ve yaklasimlarimin biiyiik
kismim kabul etmektedirler. Bunlarin belli baglicalar1 rasyonellik , dogal issizlik orani , dogal
gelir diizeyidir. Yeni Keynesci Iktisatta, Yeni Klasik ‘ten farkli olarak nominal ve reel
rijitlikler nedeniyle piyasa agikligi yoktur. Bu nedenle arz ve talep soklari reel degiskenleri
etkilemektedir. Ama uzun dénemde Yeni Klasiklerden farkli diistinmemektedirler. Bir diger
fark , yeni Klasiklerin mikro ekonomik temellerden hareketle makro ekonomik
¢ikarsamalarda bulunmalaridir. Oysa Yeni Keynescgiler makro ekonomiden mikro temellere

inmekte ve makro ekonomik ¢ikarsamada bulunmaktadirlar. Bu yaklasimda eksik rekabet,
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eksik piyasalar , asimetrik bilgi , nominal ve reel rijitlikler , fiyat ve ticret yapiskanliklar

onemli kavramlardir.

1.2.2.3.1 Yeni Keynes¢i Yaklagim iktisatcilarin Politika Onerileri

Yeni Keynesyen Iktisatcilarin politika onerileri de kendi arasinda bir homojenlik
gostermemektedir. Nitekim bir kistm Yeni Keynesyen Iktisat¢1 , monetarizme yakin politika

onerilerinde bulunurken , diger bir kisim gelirler politikasini 6nermektedir.

Bu ozellikleri vurgulandiktan sonra denilebilir ki , yeni Keynesyen Iktisatgilarda para
yanldir. Bu goriisten hareketle , politika etkinsizligine degisik bir bakig acis1 getirmektedirler.
Rasyonel beklenti ve fiyat yapiskanligi , para politikasini farklilagtirmaktadir. Beklenen ve
beklenmeyen politikalarin etkilerinin farkli oldugunu ileri stirmektedirler. Beklenmeyen para
politikasinin toplam fiyat seviyesindeki etkileri pozitif ve onemlidir. Yine beklenmeyen
genisletici politika gelirleri ve fiyatlart arttirmaktadir. Ancak politikanmin beklenmedigi
durumlarda gelir daha az artarken , fiyatlar daha fazla ylikselmektedir. Beklenmeyen daraltic
politika ise , gelirleri disiirmekte , enflasyon diismektedir. Aymi politikanin beklenildigi

durumlarda ise gelir daha az diiserken , enflasyon daha fazla diisecektir.

Ancak Yeni Keynesyencilerin bir kismi talep yonetim politikalarini  &ne
siirmektedirler. Stiglitz fiyat ve licretler esnekte olsa talep yonetim politikalarimin etkili
olabilecegini gostermistir. Talep yanli politikalar kadar arz yanli politikalarda iktisat tizerinde
etkilidir. Yeni Keynesyen iktisat¢ilart bu tarzda dlistinmeye iten ise igeridekiler —

disaridakiler, histeresiz ve etkin ticret teorileridir.

Yeni Keynesyen Iktisatcilarda aktif maliye politikas: konusunda ihtiyathidirlar. Bunun
nedeni ; hiikiimetin aktif eyleminin 6zel sektor tarafindan telafi edilme diisiincesinin kabul
edilmesidir. Ozel sektorii dislama etkisi , eksik istihdam da s6z konusu olabilmektedir. Ozel
sektorii cekme etkisi ise , hiikkiimeti harcamalindaki azaligla ortaya ¢ikmaktadir. (Eren ve

Bildirici , 1996:55-77)
Ozel sektorii cekme etkisi carpami uyarabilmektedir. Ancak c¢arpan (-) isaretli

olacaktir. Yeni Keynesyen Iktisagilar , ¢ekme etkisinin Monetarist ve Yeni Klasik

Iktisatcilarin kabul ettiginden daha az oldugunu belirtmektedir.
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Yeni Keynes Iktisat¢ilarin biiyiik cogunlugu piyasa basarisizligi nedeniyle 6zellikle de
resesyonda , hiikiimet miidahalelerini ¢nermektedir. Yeni Keynesyen Iktisatgilarin byiik
cogunlugu piyasa basarisizliklar: nedeniyle 6zellikle de resesyonda , hiikiimet miidahalelerini
onermektedir. Yeni Keynesyen Iktisatgilarin bazisi Monearistler tarafindan nerilen sabit

kural1 kabul etmekte enflasyonla miicadelede asamali politikalar 6nermektedirler.
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BOLUM 2.ULUSLARARASI PARA FONU

2.1.IMF’nin Kurulusunun Temel Nedenleri

1929 Diinya ekonomik Bunalimi kapitalist sistemin karsilagtigi en biiylik bunalimdir.
Milyonlarca insan isini kaybetmis, tilkelerin milli gelirleri gerilemis, ekonomiler kii¢iilmiis,
karsilikli ticaret biiyiik olciide sekteye ugramistir. Pek g¢ok iilke altin ve doviz rezervlerini
koruyabilmek igin ithalat kisitlamalarina ve paralarimi devaliie etmeye yonelmiglerdir. Bazi
tilkeler yabanci parayla islem yapilmasini yasaklamaya baglamiglardir. Sonugta uluslararasi

ticaret hizla daralmisg, istihdam ve yasam standartlari diismeye baslamistir.

Diinya ekonomisinin bu biiyiik bunalimdan ¢ikis1 bityiik 6lgiide ingiliz iktisatg1 John
Maynard Keynes’in formiile ettigi devlet miidahaleleri yoluyla olmustur. Keynes 1936 yilinda
yaymmladig1 Istihdam, Faiz ve Para Genel Teorisi adli kitabinda, sonradan Keynesyen
ekonomi ya da karma ekonomi adiyla anilacak olan devlet miidahalelerinin formiiliinii ortaya
koymustur. Deflasyonist bir gelismeden depresyona gegen kapitalist diinya iilkeleri

ekonomiye devlet miidahalesi yapmak suretiyle ekonomilerini canlandirmagtir.

Canlanmanin ilk sonuglarinin alinmaya baglandigi siralarda II. Diinya Savasi ¢ikmustir.
Savasin ¢ikis1 bilyiik 6l¢tide Almanya’nin ekonomik bunalimdan gérdiigii zararin nedenlerine
dayalidir. Savagin sonlarina dogru diinya kapitalizminin karstlasacagi bu tiir bunalimlart daha
kolay atlatabilmek ig¢in uluslararasi bir igbirligine gitmenin ve bunu kurumsallagtirmanin
gerekli oldugu anlasilmistir. Bu gergevede ii¢ uluslararasi kurum tasarlanmustir. I1ki bir para
fonu, ikincisi Avrupa’nin savas sonrasinda yeniden imarini gergeklestirecek bir banka ve
tiglinciisti de diinya ticaretinin bu gibi durumlarda daralmasini 6nleyecek bir ticari isbirligini
saglayacak olan diinya ticaret orgiitii. Her {i¢ kurumun tasarlanmasinin temel dayanagi diinya
ticaretinin geligtirilmesidir. Kapitalizmin temel onermelerinden birisi uluslararasi ticaretin

uluslararasi refah1 artiracagi 6nermesidir.

Para fonu, gecici 6demeler dengesi sikintilart ¢eken iilkelerin bu sikintilar nedeniyle
ithalat kisitlamalarina gitmemelerinin saglanmasi i¢in destek vermek iizere tasarlanmistir. Dig
denge kriziyle karsilagan tilkelerin ilk bagvurduklari yol ya miktar kisitlamalar1 ya da tarifeler
(gmriik vergileri ve benzerleri) yoluyla ithalat kisitlamasina gitmektir. Bu yolla dis ticaret
agiklarini ve dolayisiyla cari denge sorunlarimi ¢ozmeye ¢alisirlar. Oysa bir ya da bir kag
tilkenin bu sekilde ithalat kisitlamasina gitmesi diger tlkelerde de benzeri uygulamalarin

zincirleme olarak yirtrliige sokulmasina yol agarak diinya ticaret hacminin daralmasina
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neden olur. Bu gelisme ise uluslararasi refahi diistirtir. O halde bu tiir 6demeler dengesi
sikintisina giren {ilkelere kurulacak bir para fonu aracilifiyla destek saglanirsa diinya
ticaretinde daralma olusmasimnin ve dolayisiyla uluslararast refahin gerilemesinin 6niine

gecilmis olur.

II. Diinya Savasi, Avrupa tilkelerinde biiyiik yikintilara yol agmistir. O nedenle
tasarlanan Diinya Bankasi ilk asamada Avrupa’nin yeniden imart i¢in kredi vermek tlizere
diisiiniilmiistiir. O nedenle de adi Uluslararast Yeniden Yapilanma ve Kalkinma Bankasi
(International Bank of Reconstruction and Development — IBRD) olarak konulmustur.
Avrupa’nin yeniden yapilanmasi saglanamadigi takdirde kapitalizmin canlanmast ve
uluslararasi ticaretin yeniden dlizene girmesi beklenemezdi. O nedenle de ABD savag
sonrasinda Avrupa ilkelerine Marshall Yardimi adi altinda 6nemli miktarda yardimda

bulunmugtur.

Tasarlanan {igiincti kurum diinya ticaret &rgiitiidiir. Ya da o zaman Ingiltere ve onun
temsilcisi Keynes tarafindan énerilen adryla Uluslararas: Ticaret Orgiitii (International Trade

Organisation - ITO).

Boylece Para Fonu odemeler dengesi sikintilarini ¢ozmek ve dolayisiyla ithalat
kisitlamalarimi  6nlemek; Diinya Bankasi Avrupa’ll ilkelerin savastan kaynaklanan
sikintilarint ¢ézmek ve onlarin diinya ticaretinde etkin rol almasimi saglamak; Uluslararas:
Ticaret Orgiitii de uluslararas: ticarette standart kurallar1 gelistirerek ticaretin kurallarim

belirlemek ve keyfi uygulamalari 6nlemek tizere kurulmak tizere planlanmistir.

2.1.1.Bretton Woods’da Keynes ve White Planlar

Bu diistinceleri tartismak ve bir sonuca baglamak tizere ABD’nin New Hampshire
eyaletinin Bretton Woods kentinde 1 ~ 22 Temmuz 1944 tarihleri arasinda Birlesmis Milletler
Para ve Finans Konferans: diizenlendi. Bu konferansta 45 iilkenin temsilcileri bir araya
gelerek yukarida deginilen konulardaki iki tasari tizerinde tartismalar yaptilar. Tasarilardan

ilki Keynes Plani, ikincisi de White Plani idi.

John Maynard Keynes’in hazirladig1 Ingiltere Planina gore yukarida degindigimiz ii¢
kurum da mevcuttu. Yalmz Keynes Plani’nda Para Fonu bugiink{i Diinya Bankasi, Diinya

Bankasi da bugiinkii IMF gibi diistiniilmiisti. Bir ¢esit kliring merkezi (clearing house)
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konumunda olacakti. Keynes’e gére Diinya Bankasi, biitiin iilke Merkez Bankalarinin {istiinde

bir uluslararasi Merkez Bankasi konumunda olacak ve bancor adli bir rezerv yaratabilecekti.

ABD Hazine Bakani Harry Dexter White’in adini tasiyan White Plani’nda ise
bugiinkii goriiniim vardi. White Plani’nda Uluslararas: Ticaret Orgiitii’niin  kurulmasi
ongoriilmiiyor, uluslararasi ticaretin bir 6rgiit eliyle degil konferanslar yoluyla ele alinmasmin
daha uygun olacagi savunuluyordu. Planda ayrica Keynes’in Onerdigi bancor gibi bir

uluslararasi rezerv yaratilmasina da yer yoktu.

Bretton Woods Konferansi’ndaki tartismalar sonucunda White Plami kabul edildi.
Boylece IMF ve Diinya Bankasi kurulmus oldu. Uluslararas: Ticaret Orgiitii kurulmad: ve

onun yerine GATT diizenine ge¢ilmesi 6ngoriildii.

Yillar sonra 1969’da SDR adli bir uluslararasi rezervin IMF tarafindan yaratilmast
benimsendi. Boylece Keynes’in 25 yil 6nce 6ne siirdiigii bancor yerine bir bagka adla bir
uluslararasi rezerv sistemine gegilmis oldu. Yine yillar sonra 1995°de Diinya Ticaret Orgiitii
(WTO) kuruldu. Boylece de Keynes’in 50 yi1l 6nce ortaya attig1 uluslararasi ticaret orgiitli de
kurulmus oldu. Ozetle Bretton Woods’da kabul edilen White Plani yillar sonra Keynes

Plant’yla yenilenmis oldu.

2.2 IMF’nin Kurulusu

IMF, Bretton Woods Konferansi’nda kabul edilen esaslar izerine 45 iilke (Avustralya,
Belgika, Bolivya, Brezilya, Kanada, Sili, Cin, Kolombiya, Kosta Rika, Kiiba, Cekoslovakya,
Danimarka, Dominik Cumhuriyeti, Ekvator, El Salvador, Misir, Habesistan, Fransa,
Yunanistan, Guatemala, Haiti, Honduras, Izlanda, Hindistan, Iran, Irak, Liberya, Liikksemburg,
Meksika, Hollanda, Yeni Zelanda, Nikaragua, Norveg, Panama, Paraguay, Peru, Filipinler,
Polonya, Giiney Afrika, SSCB, Ingiltere, ABD, Uruguay, Venezuella, Yugoslavya) arasinda
29’u sozlesmeyi imzaladiklar1 27 Aralik 1945°de kurulmus ve 1 Mart 1947°de finansal

operasyonlarina baglamistir.
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IMF’nin ilk kurulusunda 45 iilkenin 44’{i kotalarini taahhiit etmisler, Danimarka
sonradan kotasinin onaylanmasi tizerine katilmistir. 44 {ilkenin yaptig1 katkilarla ortaya ¢ikan
ilk toplam IMF kotas1 8.8 milyar dolardir. Ik kotalarda en yiksek 10 pay su iilkelere aittir
(milyon dolar olarak): ABD 2,750; Ingiltere 1,300; SSCB 1,200; Cin 550; Fransa 450;
Hindistan 400; Kanada 300; Hollanda 275; Belgika 225; Avustralya 200.

Bu dagilim zaman i¢inde kota artirimlart yapildik¢a degisecektir. IMF kotalarindaki
degisim aynt zamanda tilkelerin ekonomik giiglerinin diinya ekonomisi i¢indeki degisiminin

de bir gostergesidir.

Keynes, IMF’nin merkezinin New York’da olmasmi Onermisti. Bundan amaci
IMF’nin Washington’da kurulmasi halinde ABD yénetiminin ve Hazine’sinin etkisi altinda
kalacagi endisesiydi. Bu Oneriye ve uyariya karsin Amerikalilar IMF’nin Washington’da

kurulmasinda 1srarli oldular ve IMF, Washington’da kuruldu.

Yillar sonra, Sovyetler Birligi dagilip da ABD tek siiper gii¢ olarak kalinca IMF
tizerindeki baskisini giderck artirdi ve IMF, ABD Hazinesi’nin dediklerini yapan bir kurum
haline geldi. 1990’larm ikinci yarisindan itibaren ABD Hazinesi’nin IMF y6netimi tizerindeki
baskisi en st diizeye ¢ikti. Amerikan Kongresi’nin, her kota artirnmindaki baskisiyla
Amerikan Hazinesi IMF’de ipleri iyiden iyiye eline aldi ve IMF giderek Amerikan

Yonetiminin bir departmani haline geldi. Yani Keynes’in yillar 6nce yaptigi uyarilarin

tamamui dogru ¢ikti.
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2.3. IMF’nin Kurulus Amaclar ve Gelismeler

IMF’nin kurulus amaci Anasdzlesmede s6yle belirlenmektedir: “Uluslararast parasal
isbirliginin gelistirilmesini saglamak; uluslararasi ticaretin dengeli bir seklide gelismesine
yardimel olmak; ¢ok tarafli 6demeler sisteminin kurulmasina destek olmak; 6demeler dengesi
sikintisi geken iiye iilkelere gerekli geri doniis Snlemlerini almak kaydiyla yeteri kadar maddi
destekte bulunmak; tiye iilkelerin 6demeler dengesi sorunlarinin derecesini ve siiresini

diisiirmek.”

Ana so6zlesmedeki diizenlemeye bakilinca tanimlanan amaglarin Bretton Woods
Konferans’’min amaglarinin bir yansimast oldugu agik¢a ortaya g¢ikmaktadir. Altin para
standardinin diinyaya egemen oldugu dénemlerde ve sonrasinda altina dontstiiriilebilir dolar
sisteminin yuriirliikte kaldigi 1970’lere kadarki donemde IMF’nin amaci pek bir degisim
gostermeden kalmistir. Yani iiye tilkelerin karsilastigi 6demeler dengesi sorunlarinin ¢6ziimi
icin {iye iilkelere kotalar1 oraninda katki saglamak. 1970’lerin basinda dolarin altinla iliskisi

kesildikten sonra IMF’nin amaglarinda yavas yavas bir degisim siireci i¢ine girildi.

IMF Anasozlesmesi zaman iginde bazi degisikliklere ugradi. Bunlar: 1969; 1978 ve
1992°de yapilan degisikliklerdir.

2.4.Uyelik

Her iilke IMF’ye tuye olabilir. Bunun i¢in IMF Anas6zlesmesini kendi
parlamentosunda onaylayarak uluslararas: anlagma haline getirmesi ve kendisine diisen kotay1

IMF’ye 6demesi (ya da 6denecek boliimiinii 6deyip kalanini taahhiit etmesi gereklidir.)

Ik kurulusunda 45 iiyesi bulunan IMF nin zaman i¢inde iiye sayisi artmaya basladi.
Ozellikle Sovyetler Birligi’nin dagilisindan sonra {iye sayisinda biyik artis oldu. 2002
itibariye iiye sayis1 183 tilkedir. Uye iilkeler, kotalar1 ve oygiicleri boliimiin sonundaki ekli

tabloda gosterilmektedir.
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Ulkeler IMF’ye iki tiirden birinde iiye olurlar. Eger sermaye hareketlerinde bir
kisitlama s6z konusuysa IMF Anasozlesmesinin 4. Maddesi statiisiinde {iye konumundadirlar.
Eger sermaye hareketlerini serbest birakmuglarsa o zaman IMF Anas6zlesmesinin 8. Maddesi
statiistinde tiye konumundadirlar. IMF nin temel hedeflerinden birisi iiyelerinin 8. Madde
statiisiinde bulusmalarim yani sermaye hareketlerinin serbest oldugu bir konumda olmalarini

saglamaktir..

S

30



A;%;

Kaynak:www.imf.org/www.hazine.gov.tr
2.5. Kotalar

Kota, IMF agisindan bir ¢esit sermayedir. Yani eger IMF bir anonim sirket olsayd:
sermayesi olacak ve bu sermaye hissedarlara hisseleri oraninda bolinmiis olacakt.

Dolayisiyla her iilkenin IMF*deki kotasi o iilkenin IMF’deki ortaklik payini temsil eder.

2002 yili itibariyle IMF’nin kotalar1 toplamit 212.4 milyar SDR, yani yaklasik olarak
290 milyar dolardir. Yiizde 45 oraninda kota artisina olanak saglayan 11. genel kota artisi
oncesinde (22 Ocak 1999’a kadar) genel kota toplami1 146 milyar SDR yani yaklasik 200

milyar dolardi.

Bir iilkenin IMF’de ne kadar kotasi olacagi o tilkenin gegmis bes yildaki ekonomik
performansini 6lgen bir formiille hesaplanir. Bu formiilde tiye lilkenin gegmis bes yildaki
ekonomik biiyiime performansi, dis ticaret hacmindeki gelismeler gibi gostergeler hesaba

katilir.

Kotalar bir tilkenin IMF’deki oygiiciinii belirlemekten 6teye o iilkenin ihtiya¢ halinde

IMF desteklerinden yararlanma limitlerini de belirler.

Tablo 1: Baz1 Ulkelerin IMF’de ki Kotalar1
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Kaynak:www.imf.org

2.5.1. Kota — Qygiicii iliskisi

IMF iiyesi her tilkenin IMF’deki kotasinin her 100,000 SDR’lik bolimii o tilkeye bir
adet oy saglar. Buna kolaylik saglamak i¢in “degisken oy sayisi” adini verelim. X iilkesinin
IMF’de 1 milyar SDR tutarinda kotas1 varsa bu iilkenin degisken oy sayist (1,000,000,000 /
100,000 =) 1 milyon adet olarak hesaplanir. Buna ek olarak IMF iiyesi her ilkenin 250 adet
sabit oyu vardir (IMF dilinde buna basic votes ad1 veriliyor.) O halde X iilkesinin oy sayisini

sOylece hesaplayabiliriz:
Degisken oy sayist: 10,000
Sabit oy sayist: 250
Toplam oy sayis1 10,250

Simdi de IMF’deki toplam oy sayisint hesaplayalim. IMF’de 183 tiye bulunduguna gore liye
tilkelerin toplam sabit oy sayist (183 x 250 =) 45,750 adet olarak bulunabilir. IMF’de kotalar
toplamt 212 milyar dolar olduguna goére de toplam degisken oy sayist (212,000,000,000
/100,000 =) 2,120,000 olarak bulunabilir. Buna gére IMF’deki toplam oy sayisi soyle

bulunabilir:
Toplam degisken oy sayist: 2,120,000
Toplam sabit oy sayist: 45,750

Toplam oy sayisi: 2,165,750
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X iilkesinin IMF’deki oy giiciinii hesaplayabilmek i¢in X iilkesinin toplam oy sayisim IMF

toplam oy sayisina bélmek ve 100 ile carpmak gerekir:

(X iilkesinin toplam oy sayisi / IMF’deki toplam oy sayis1) x 100 = X iilkesinin IMF’deki
oygiicii (%)

(10,250 /2,165,750) x 100 = % 0.47

Yani X Ulkesinin IMF’deki oygticii binde 47°dir.

2.6. IMF’nin Organizasyon Sekli

Anonim sirketlerdeki paysahipleri genel kurulunun gorevini yapan bir Guverndrler
Kuruly, yine anonim sirketlerdeki yonetim kurulunun gérevlerini yapan bir Icra Direktérleri
Kurulu. Ayrica uluslararasi parasal ve ekonomik konularin tartisilip goriistildiigii bir Parasal
ve Finansal Isler Kurulu. Icra Direktorleri Kurulu kararlarini uygulamaktan sorumlu bir

Bagkan (managing director) ve IMF personeli.

2.6.1. Guverndérler Kurulu:

Her iiye tlkenin ekonomi ve/veya maliye bakami ya da st dlzey bir biirokrati

(¢cogunlukla Merkez Bankasi baskant) bu kurulda guverndr olarak gorev yapar ve iilkesi adina
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oy kullanir. IMF’nin 183 iiyesi bulunduguna gore 183 adet Guvernérii vardir. Guvernorlerin

oy hakki tilkelerinin oygiiciiyle sinirlidir. Ulkelerin oygiicleri ,Tablo 2’de goriilmektedir.

2.6.2.1cra Direktorii Sayisi:

5 adedi atanmis (ABD, Almanya, Japonya, Fransa, Ingiltere) ve 19’u da secilmis
olmak {izere toplam 24 kisi. Atanmus {iyeler yalnizca kendi tilkelerini temsil ederler. Segilmis
tiyeler ise bir grubu (constituency) temsil ederler. Yalmzca kendi iilkesini temsil eden g

secilmis tiye vardir: Suudi Arabistan, Rusya ve Cin.

24 kisilik Icra Direktérleri Kurulu'ndaki 5 adet atanmis ve 3 adet yalnizca bir iilkeden
secilmis 8 icra direktorii bir kenara birakilirsa kalan 16 icra direktoriiniin temsil ettigi tilkeler

16 grupta toplanmis demektir.

2.7. Hesap Birimi - SDR

SDR (special drawing rights — 6zel ¢ekme hakki) hem IMF’nin hesap birimi hem de
bir ¢esit ek rezervdir. Rezrv olarak niteligini tanimlamak i¢in buna kagit altin adi

verilmektedir.

ABD Dolan, Euro, Ingiliz Pound’u ve Japon Yeni’nin belirli agirliklarla biraraya
getirildigi bir sepet olan SDR’1n hesap birimi olarak 2002 bas: itibariyle degeri 1 SDR = 1.26
Dolardir.

2.8.Uye Ulkelerde Gozetim ve Konsiiltasyon

IMF, her iiye iilkede ekonomik durum izlemesi ve konsiiltasyonlar1 yapar. Bunlar:
Anasozlesmesinin 4. maddesi geregince yilda bir kez yapilan konsiiltasyon; Diinya
Ekonomik Gériintimii raporu (World Economic Outlook) i¢in yilda iki kez yapilan WEO

calismasy; fon kaynaklarini kullanmaksizin IMF yakin gézetiminde olmay1 kabul eden iiye
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iilkeler i¢in yilda bir kag kez yapilan uyariai diizenlemeler, genisletilmis gozetim ve

program gozetimi. Bunlarin tiimii genel olarak IMF nin gézetimi (surveillance) adin alir.

IMF’nin iiye tlkelerde yilda bir kez g6zetim yapmasinin temel nedeni ortaya
cikabilecek riskleri 6nceden saptamak ve ona gore Onlemler alinip alinmadigini yakindan
incelemektir. Eger bu tiir risk belirtileri saptanmissa o zaman tiye iilke ile birlikte bunlarin

nasil astlacag {izerinde ortaka c¢ailsmalar yapilir,

IMF yilda iki kez Diinya Ekonomik Goériiniimii Raporu yayinlar. Bunlarin ilki ara
toplanti donemi olan Nisan ayinda; ikincisi de IMF Yillik Genel Kurul Toplantisinin hemen
oncesinde yayinlanir. Bu rapora tiye iillere ve diinya ekonomisine iliskin ayrintil istatistikler
ve degerlendirmeler yer alir. IMF, bu istatistiklerin biiylik b6liimiinii {iye tilkelerin kendisine
diizenli olarak gonderdigi istatistiklerden derler. Bunun yani sira iiye tilkelere dogrudan
giderek verilerin derlenmesi ve sagliginin denetimini yaptig1 da olur. Bazi tilkelerin bu verileri
zamaninda ve saglikli olarak derlemesi s6z konusu olamadig: igin oralarda derlemeyi bazen
dogrudan IMF uzmanlar: yaparlar. Ulkelerin yolladig1 verilerle yetinilmesi durumunda bile

IMF uzmanlar: bir kag yilda bir o tilkelere giderek verilerin sagligini denetlerler.

Konsiiltasyonlar, IMF’den stand by ya da baska bir diizenleme altinda destek goren
ilkelerde yapilir. Yilda iki kez ya da geregine gore daha ¢ok sayida olmak tizere IMF
uzmanlar ilgili tlkeye giderek biitlin verileri ve ekonominin gidisini denetlerler. Destek 3
ayda bir taksitler halinde ©dendigi igin genelllikle yilda 4 kez ziyaret yapilr,
Konsiiltasyonlarda IMF uzmanlar: iiye tilkenin destek alirken girdigi stand by ya da diger
diizenlemede ve onun ekini olugturan niyet mektubunda yer alan performans kriterlerine uyup
uymadifini, programin hedeflendigi bigimde gelisip gelismedigini denetlerler. Eger sonuglar
beklendigi gibi ¢ikmis ve performans kriterlerine uyulmussa bir sonraki taksitin serbest
birakilmasini IMF Icra Direktorleri Kurulu'na bir raporla 6nerirler. Bu rapor iki bsliimdiir.
Metin béliimiinde (4. Madde Konstiltasyon Raporu — Article 4 Consultation Report - adint
tagir) tilkenin uyguladigi program, hedefler, hedeflere ve dolayisiyla performans kriterlerine
uygunluk, sapmalar ve 6neriler yer alir. Raporun istatistiklerden olusan boliimiinde (Yakin
Gegmise Iliskin Gelismeler — Recent Economic Developments- adini tasir) istatistik veriler ve

gelecege iliskin tahminler yer alir.
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2.8.1.IMF’nin Finansal Politikalari ve imkanlari

IMF’nin tiye tilkelere yonelik olarak izledigi finansal politikalar 4 grupta toplanir: (1)
Rezerv dilimi politikalart; (2) Kredi dilimi politikalart; (3) Acil durum destek politikalar; (4)

Borg ve borg servisi diisiirme politikalar.

1. Odemeler dengesi sorunlariyla karsilasan iiye iilkeler, IMF’deki kotalarinin konvertibl
paralarla ddenmis kismini derhal ve hi¢ bir kosula bagli olmaksizin kullanabilirler. Buna

rezerv dilimi politikalar ¢ercevesinde kullanim adi verilmektedir.

2. IMF’nin iiye iilkelerin karsilastig1 daha uzun siireli sikintilar1 gidermekte kullandig

kredi dilimi politikalarindaki imkanlar1 sunlardir:

(a) Stand by diizenlemesi (SBA): Uye iilkedeki kisa stireli 6demeler dengesi sorunlarmin
¢ozimi i¢cin 6ngoriilen bir destektir. 1 - 2 y1l arasinda ve genellikle 3 ayda bir taksitler halinde
verilerek kullandirilir. Her bir taksit serbest birakilmadan 6nce diizenlemede Ongoriilen
performans kriterlerinin yerine getirilip getirilmedigi incelenir. Geri 6demeler en ¢ok 5 yil
icinde yapilir. SBA'nin maksimum limiti iiye tilke kotasinin yiizde 100'tdir. Bununla birlikte
olaganiistii hallerde bu limit asilabilmektedir. Bu destegin faizi IMF'nin stirekli revize edilen
basit faiz oram ve kullanim miktarinin kmotanin belli bir yiizdesini asmas: halinde bunun
tizerine uygulanan ek faizdir. Ek faiz, kotanin ytizde 200'int asan kisim i¢in 200 bp ve

kotanin yiizde 300'ini agan kisim i¢in 300 bp'dir.

(b) Genisletilmis fon kolayhg:r (EFF): Makroekonomik ya da yapisal sorunlardan
kaynaklanan ve daha uzun siireli ddemeler dengesi sorunlarinin ¢éziimii igin hazirlanan orta
vadeli programlart desteklemek i¢in bi¢imlendirilmis U¢ yillik bir imkandir. Stand- by
diizenlemesinde oldugu gibi bunda da performans kriterlerine bagh taksitlendirme s6z
konusudur. Geri 6demeler 4 %2 - 7 yil i¢inde yapilir. Bu kolayligin geri 6demesinin 10 yila
kadar uzatilmasi s6z konusu olabilir. EFF'in maksimum miktar1 tiye {ilke kotasinin yiizde
300'udiir. Bununla birlikte SBA'da oldugu gibi EFF'de de olagantistii kosullar i¢in istisnai

oranlar uygulanabilmektedir. Bu destege uygulanan faiz SBA ile aynidir.

(¢) Ek rezerv imkam (SRF): Piyasalarda ortaya ¢ikan ani bir gliven kaybinin yarattigi
genis kapsamli ve kisa donemli dig finansman sorunlarinin neden olabilecegi 6demeler
dengesi sorunlarint Onlemekte kullanilan bir imkandir. Bu imkan Asya krizinden sonra

yaratilmigtir. Maksimum geri 6deme siiresi 2.5 yildir. Bu destek tiirii ylizde 3 - 5 arasinda bir
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ek faiz yuikii tagir. SRF'in faizi, IMF'nin basit faiz oran tizerine ilk y1l igin 300 bp, yil sonunda
geri 6denmemigse 12. aydan baslanarak her alt1 ay i¢in eklenen 50 bp'den olusur. Bu bi¢imde

eklemeler sonucunda uygulanacak ek faiz tutar1 500 bp'yi gecemez.

(d) Kredi hatti (CCL): SRF, krize maruz kalmis iiye llkeler i¢in kullamilabilecek bir
imkandir. CCL ise krize heniiz maruz kalmadigi halde piyasalardaki giiven bunalimu
nedeniyle her an krize maruz kalabilecek tiye tilkeler i¢in gelistirilmistir. CCL'in maksimum
tutan tye iilke kotasinin yiizde 300 - 500'u arasindadir. SRF gibi ek bir faiz yiikii tasimakla
birlikte bu yik 150 bp'den baglayarak SRF'deki gibi artiglarla en ¢ok 350 bp'ye ulagir.

() Telafi Edici Finansman Kolayhg (CFF): Diinya piyasalarinda ortaya c¢ikan fiyat
degisimleri nedeniyle ihracat gelirlerinde ani diisiisler yasayan ya da ithal maliyetleri aniden
yiikselen iilkelere destek olmak igin uygulanan bir kolayliktir. CFF'in maksimum limiti, bir
ihrag iirtinii s6z konusuysa ylizde 45, birden fazla ihrag tiriinii s6z konusuysa yiizde 55'tir. Bu

kolaylik i¢cin IMF basit faizi uygulanir, ek faiz stz konusu degildir.

3. IMF’nin, iiye iilkelerinn karsilastigi acil durumlarda acil durum destek politikalar
cercevesinde kullandirdigl imkan Acil Yardim (Emergency Assistance) dir. Dogal
afetlere maruz kalmis tilkelere yapilan bir destektir. Uye iilke kotasmin yiizde 25'yle sinirh
olmakla birlikte istisnai olarak bu tutar kotanin yiizde 50'sine ¢ikarilabilir. Bu kolayliga IMF

basit faiz orant uygulanir, ek faiz uygulanmaz. 5 yil i¢inde geri 6denmesi gerekir.

4. IMF’nin fakir ve yiiksek bor¢lu iiye iilkelere bor¢ ve borg servisi diisiirme politikalar:
cercevesinde kullandirdigl imkan Fakirligi Azaltma ve Biiyiime Kolayhg (PRGF) dir.
Distik gelirli tiye tlkeler igin uygulanan PRGF imtiyazli bir destektir. 5.5 - 10 yilda geri

6denmesi gereken bu kolayliga binde 5 faiz uygulanir,
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Kaynak:www.imf.org

2.8.2.IMF imkanlarinin Maliveti

IMF, tye tlkelere sagladigi destekler i¢in basit faiz uygular. Bu faiz, IMF
kaynaklarinin maliyet yapisina gore siirekli degisime ugramaktadir. 2002 yili basinda bu oran
yiizde 2.78 idi. Buna ek olarak bazi imkanlara duruma gére 150 bp ile 500 bp arasinda
degisen bir ek faiz uygulanmaktadir. Ayrica kullanilan imkanin tamami {izerinden binde 5
servis bedeli ve taahhiit edilen tutar iizerinden alinan taahhiit bedeli vardir. Taahhiit bedeli tiye
ilke kotasimin yiizde 100'ine kadarki tutarlar i¢in 25 bp bunun iizerindeki taahhiitlerda

kotanin ylizde 100int asan boliim i¢in 10 bp dir.

2.8.3 IMF Imkanlarmm isleyis Bicimi

IMF imkanlari genel olarak bir bor¢lanma degildir. Odemeler dengesi sikintisina giren

bir {iye iilke kendi parasini verip karsiliinda parasi giiglii bir bagka tiye iilkenin parasim
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almakta ve zamant gelince bu tutar tekrar degis tokusa tabi tutulmaktadir. O nedenle IMF'den
imkan kullanan bir tilkenin bir bagka tilkenin parasim kullanimina "purchase" geri 6demesine
de "repurchase" adi verilmektedir. Bununla birlikte son yillarda dogrudan borg bi¢iminde

destekler de saglanabilmektedir.

2.8.4. IMF imkanlarimin Kullammm Limitleri

Rezerv dilimleri politikast ger¢evesinde yapilacak kullanim miktar: tiye tilkenin rezerv

pozisyonuyla ilgilidir.

Kredi dilimi politikast ¢er¢evesinde yapilacak: (a) Stand by diizenlemelerinde
kullanim limiti Uye tlke kotasinin ytizde 1007idiir. (b) Genisletilmis fon kolaylig
diizenlemesinde maksimum kullanim limiti iiye tilke kotasinin yiizde 300’tidiir. (¢) Telafi
edici finansman kolayliginda, maruz kalman sikintinin ¢esidine gore, kullanim limiti tiye tilke
kotasinin maksimum yiizde 45’1 ya da 55’idir. (¢) Kredi hatti1 diizenlemesinde maksimum
kullanim miktar1, duruma gore degismek tizere, iiye iilke kotasimin yiizde 300’ ile 500’
arasinda degigmektedir. (d) Ek rezerv kolayligi igin bir ist limit bulunmamaktadir. Bu

kolayhigin miktarini belirlemeye Icra Direktorleri Kurulu yetkilidir.

Acil durum destek politikalar: ¢ergevesinde saglanacak imkanlar i¢in maksimum limit
tiye ilke kotasinin ytizde 25°1 olmakla birlikte Icra Direktorleri Kurulu bu orami yiizde 50°ye

kadar ¢ikarmakta yetkilidir.
Fakirligi azaltma ve biiylime kolayliginda bir maksimum limit konulmamustir.

1994 yilindaki Meksika krizi ve ozellikle de 1997 — 98 Asya ve Rusya krizleriyle
birlikte IMF, stand by ve siiresi uzatilmug fon kolayhigi diizenlemelerinde ongoriilen
maksimum limitleri asmaya baslamistir. Bu limitleri birer gosterge olarak almak daha uygun

olacaktir. Krizin biyiikligii ve bulasicihigna gore Icra Direktorleri Kurulu bu limitleri

asabilmektedir.
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2.8.5. IMF imkanlarinin Kullanim Kosullar

Rezerv dilimi politikast g¢ergevesinde saglanan imkanlar disinda IMF imkanlarinin
kullanimi Oncelikle ilgili tiye tilke hiikiimetinin IMF’ye verecegi niyet mektubu ve bunun
lizerine yapilacak diizenlemeye baglidir. Eger programin baglangicinda bir takim 6n kosullar
ve kriterler sz konusuysa ilk taksidin verilmesi i¢in bunlarin yerine getirilip getirilmedigine
bakilir. Imkanlarin kullamminda ilk taksitten sonraki taksitler i¢in de programda belli
donemler itibariyle ongoriilen performans kriterlerinin yerine getirilip getirilmedigi gozetilir.
IMF misyonlarmin yapacagi gézetimler, bu kosullarin yerine getirilip getirilmediginin
saptanmasi bi¢iminde yapilir. Eger kosullar yerine getirilmigse misyon yazacagl raporda bu
durumu belirtir ve Icra Direktérleri Kurulu s6z konusu taksitin de serbest birakilmasimi
kararlastirir. Kogullar yerine getirilmemisse o zaman misyonun raporunda bu durum yer alir
ve IMF Baskam kosullar yerine getirilinceye kadar o iilke hakkindaki Icra Direktorleri
toplantisini askiya alir. Kosullarin yerine getirilmesi miimkiin gériilmiiyorsa IMF Bagkan,

Icra Direktorleri Kurulu’ndan kalan taksitlerin askiya alinmasini isteyebilir.

2002 yih itibariyle IMF’de iiye iilkeler, kotalar, oy sayisi ve oy gii¢leri agsagidaki tabloda

gosterilmektedir.

Tablo 2:IMF, iiye iilkeler kota ve oylan

Kk o T A

Milyon |Toplamdaki Pay1 Sayist Toplamdaki Pay1

SDR (%) (%)
Afganistan 120.4 0.06 1,454 0.07
Arnavutluk 48.7 0.02 737 0.03
Cezayir 1,254.7 10.59 12,797 10.59
Angola 286.3 0.13 3,113 0.14
Antigua and Barbuda {13.5 0.01 385 0.02
Arjantin 2,117.1  |1.00 21,421  10.99
Ermenistan 92.0 0.04 1,170 0.05
Avustralya 3,236.4 |1.52 32,614 |1.51
Avusturya 1,872.3 10.88 18,973 10.88
Azerbaycan 160.9 0.08 1,859 0.09
Bahamas 130.3 0.06 1,553 0.07
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Bahreyn 135.0 0.06 1,600 0.07
Banglades 533.3 0.25 5,583 0.26
Barbados 67.5 0.03 925 0.04
Belarus 386.4 0.18 4,114 0.19
Belgika 4,605.2 12.17 46,302 12.14
Belize 18.8 0.01 438 0.02
Benin 61.9 0.03 869 0.04
Bhutan 6.3 0.003 313 0.01
Bosna Hersek 169.1 0.08 1,941 0.09
Bolivya 171.5 0.08 1,965 0.09
Botswana 63.0 0.03 880 0.04
Brezilya 3,036.1 1.43 30,611 1.41
Brunei 150.0 0.07 1,750 0.08
Bulgaristan 640.2 0.30 6,652 0.31
Burkina Faso 60.2 0.03 852 0.04
Burundi 77.0 0.04 1,020 0.05
Kambogya 87.5 0.04 1,125 0.05
Kamerun 185.7 0.09 2,107 0.10
Kanada 6,369.2 13.00 63,942 12.95
verkezt - Aftikalg 6 0.005 346 |0.02
Cape Verde 9.6 0.005 346 0.02
Cad 56.0 0.03 810 0.04
Sili 856.1 0.40 8,811 0.41
Cin 6,369.2 13.00 63,942 295
Kolombiya 774.0 0.36 7,990 0.37
Comoros 8.9 0.004 339 0.02
Kongo Dem. Cum. 1291.0 0.14 0.00 0.00
Kongo Cumhuriyeti {84.6 0.04 1,096 0.05
Kosta Rica 164.1 0.08 1,891 0.09
Fildisi Sahilleri 325.2 0.15 3,502 0.16
Hirvatistan 365.1 0.17 3,901 0.18
Giliney Kibris 139.6 0.07 1,646 0.08
Cek Cumbhuri. 819.3 0.39 8,443 0.39
Danimarka 1,642.8 10.77 16,678 10.77
Cibuti 15.9 0.01 409 0.02
Dominik 8.2 0.004 332 0.02
Dominik 218.9 0.10 2,439 0.11
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Cumbhuriyeti

Ekvator 302.3 0.14 3,273 0.15
Misir 943.7 0.44 9,687 0.45
El Salvador 171.3 0.08 1,963 0.09
Ekvator Ginesi 32.6 0.02 576 0.03
Eritre 15.9 0.01 409 0.02
Estonya 65.2 0.03 902 0.04
Habesistan 133.7 0.06 1,587 0.07
Fiji 70.3 0.03 953 0.04
Finlandiya 1,263.8 10.59 12,888 10.59
Fransa 10,738.5 15.06 107,635 14.97
Gabon 154.3 0.07 1,793 0.08
Gambiya 31.1 0.01 561 0.03
Georgia 150.3 0.07 1,753 0.08
Almanya 13,008.2 (6.12 130,332 16.02
Gana 369.0 0.17 3,940 0.18
Yunanistan 823.0 0.39 8,480 0.39
Grenada 11.7 0.01 367 0.02
Guatemala 210.2 0.10 2,352 0.11
Gine 107.1 0.05 1,321 0.06
Gine-Bissau 14.2 0.01 392 0.02
Guyan 90.9 0.04 1,159 0.05
Haiti 60.7 0.03 857 0.04
Honduras 129.5 0.06 1,545 0.07
Macaristan 1,038.4 10.49 10,634 0.49
Izlanda 117.6 0.06 1,426 0.07
Hindistan 4,158.2 {1.96 41,832 193
Endonezya 2,079.3 10.98 21,043 0.97
Iran, 1,497.2 10.70 15,222 10.70
Irak 504.0 0.24 5,290 0.24
Irlanda 838.4 0.39 8,634 0.40
Israil 928.2 0.44 9,532 0.44
Italya 7,055.5 (3.32 70,805 (3.27
Jamaika 273.5 0.13 2,985 0.14
Japonya 13,312.8 16.27 133,378 16.16
Urdiin 170.5  ]0.08 1,955  10.09
Kazakistan 365.7 0.17 3,907 0.18
Kenya 271.4 0.13 2,964 0.14
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Kiribati 5.6 0.003 306 0.01
Kore 1,633.6 |0.77 16,586 10.77
Kuveyt 1,381.1 10.65 14,061  0.65
Kirgizistan 88.8 0.04 1,138 0.05
Lao 52.9 0.02 779 0.04
Latviya 126.8 0.06 1,518 0.07
Liibnan 203.0 0.10 2,280 0.11
Lesoto 349 0.02 599 0.03
Liberya 71.3 0.03 963 0.04
Libya 1,123.7 10.53 11,487 0.53
Litvanya 144.2 0.07 1,692 0.08
Liikksemburg 279.1 0.13 3,041 0.14
Makedonya 68.9 0.03 939 0.04
Madagaskar 122.2 0.06 1,472 0.07
Malavi 69.4 0.03 944 0.04
Malezya 1,486.6 (0.70 15,116 0.70
Maldivler 8.2 0.004 332 0.02
Mali 93.3 0.04 1,183 0.05
Malta 102.0 0.05 1,270 0.06
Marsal Adalart 2.5 0.001 275 0.01
Moritanya 64.4 0.03 894 0.04
Mauritius 101.6 0.05 1,266 0.06
Meksika 2,585.8 [1.22 26,108 11.20
Mikronezya 5.1 0.002 301 0.01
Moldova 123.2 0.06 1,482 0.07
Mogolistan 51.1 0.02 761 0.04
Fas 588.2 0.28 6,132 0.28
Mozambik 113.6 0.05 1,386 0.06
Myanmar 258.4 0.12 2,834 0.13
Namibya 136.5 0.06 1,615 0.07
Nepal 71.3 0.03 963 0.04
Hollanda 5,162.4 {2.43 51,874  12.39
Yeni Zelanda 894.6 0.42 9,196 0.42
Nikaragua 130.0 0.06 1,550 0.07
Nijer 65.8 0.03 908 0.04
Nijerya 1,753.2  10.83 17,782  10.82
Norveg 1,671.7 10.79 16,967 0.78
Umman 194.0 0.09 2,190 0.10
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Pakistan 1,033.7 (0.49 10,587 10.49
Palau 3.1 0.001 281 0.01
Panama 206.6 0.10 2,316 0.11
Papua Yeni Gine 131.6 0.06 1,566 0.07
Paraguay 99.9 0.05 1,249 0.06
Peru 638.4 0.30 6,634 0.31
Filipinler 879.9 0.41 9,049 0.42
Polonya 1,369.0 10.64 13,940 10.64
Portekiz 867.4 0.41 8,924 0.41
Katar 263.8 0.12 2,888 0.13
Romanya 1,030.2 ]0.48 10,552 10.49
Rusya 59454 12.80 59,704 12.76
Rwanda 80.1 0.04 1,051 0.05
St. Kitts and Nevis  |8.9 0.004 339 0.02
St. Lucia 15.3 0.01 403 0.02
o mncent Velgs 0.004 333 (0.02
Samoa 11.6 0.01 366 0.02
San Marino 17.0 0.01 420 0.02
Efi‘r’mipeTomé and}; 4 0.003 324 001
Suudi Arabistan 6,985.5 |3.29 70,105 3.24
Senegal 161.8 0.08 1,868 0.09
Seyseller 8.8 0.004 338 0.02
Sierra L.eone 103.7 0.05 1,287 0.06
Singapur 862.5 0.41 8,875 0.41
Slovak Cum. 357.5 0.17 3,825 0.18
Slovenya 231.7 0.11 2,567 0.12
Solomon Adalar 10.4 0.005 354 0.02
Somalia 442 0.02 692 0.03
Giiney Afrika 1,868.5 0.88 18,935 10.87
Ispanya 3,048.9 |1.44 30,739 {1.42
Sri Lanka 413.4 0.19 4,384 0.20
Sudan 169.7 0.08 1,947 0.09
Surinam 92.1 0.04 1,171 0.05
Swaziland 50.7 0.02 757 0.03
Isveg 2,395.5 11.13 24205 |1.12
Isvigre 3,458.5 11.63 34,835 |1.61
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Suriye 293.6 0.14 3,186 0.15
Tacikistan 87.0 0.04 1,120 0.05
Tanzanya 198.9 0.09 2,239 0.10
Tayland 1,081.9 ]0.51 11,069 10.51
Togo 73.4 0.03 984 0.05
Tonga 6.9 0.003 319 0.01
Trinidad ve Tobago {335.6 0.16 3,606 0.17
Tunus 286.5 0.13 3,115 0.14
Turkiye 964.0 0.45 9,890 0.46
Tiirkmenistan 75.2 0.04 1,002 0.05
Uganda 180.5 0.08 2,055 0.09
Ukrayna 1,372.0 10.65 13,970 10.64
giﬁfiﬁeri Ataplc117 1029 6,367  |0.29
Ingiltere 10,738.5 15.06 107,635 14.97
ABD 37,149.3 {17.49 371,743 {17.16
Uruguay 306.5 0.14 3,315 0.15
Ozbekistan 275.6 0.13 3,006 0.14
Vanuatu 17.0 0.01 420 0.02
Venezucla 2,659.1 [1.25 26,841 1.24
Vietnam 329.1 0.15 3,541 0.16
Yemen 243.5 0.11 2,685 0.12
Yugoslavya 467.7 0.22 4,927 0.23
Zambia 489.1 0.23 5,141 0.24
Zimbabve 3534 0.17 3,784 0.17
Toplam 212,414.91100.00 2,166,739 100.00

[1] Turkiye’nin ilk stand by diizenlemesinin 1958 yilinda yapildigini varsayarsak 18. Stand by
diizenlemesinden s6z ediyoruz demektir.

(2] bp, basis point. Her 100 puan yaklasik olarak 1 puanlik ek faiz demektir.

Kaynak:www.imf.org
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BOLUM 3.LATIN AMERIKA ORNEKLERI

3.1 Arjantin Deneyimi

Son donemlerde gerek iilkemizde gerek baska iilkelerde gozlenen ekonomik krizlerin
tahlilinde parasal makro iktisat 6n plana ¢ikmustir. Fakat, kanimizca krizin 6ziine inebilmek
icin reel iktisat verilerini goz oniine almak ve s6z konusu tilkenin biiytime ve kalkinma yolunu
incelemek gerekmektedir. Latin Amerika deneyimi baglig: altinda ilk olarak , 1930 tarihinden
giiniimiize Arjantin'in kalkinma stirecini inceleyecegiz. 19.yy'm ilk yarisinda bagimsizligia
kavusan Arjantin, 1.Diinya Savas1 yillarina kadar tutarli bir kalkinma stireci yagamis fakat
1916-1930 yillar1 arasinda iktidarda bulunan Radikaller (UCR- Union Civita Radical),
kalkinma siirecindeki her ekonomide kilit rol tstlenen sinifsal dengeleri yeterince
gozetememis ve boylece 6zellikle 1930 sonrasinda bozulan dengeler, 1946 yilinda Juan
Domingo Peron'u iktidara tagimigti. Bu tarihten sonra siirekli olarak tarim ekonomisiyle
sanayilesme arasinda gel-gitler yasayan Arjantin ekonomisi, finans serbestisi, sicak para
hareketleri ve IMF politikalariyla bugiinkii konumuna ulagmistir. Arjantin kalkinmasinin
incelenmesinde son yillar itibariyle reel ekonomi-sermaye hareketleri iligkisi de bu baglamda

mercek altina alinacaktir.

3.1.1. GIRIS: Kisa Arjantin Tarihi

1516 yilinda bugiinkii Arjantin topraklarina ayak basan Ispanyol kasif Juan Diaz de Solis,
anavatanina ve tiim Avrupa’ya Yeni Diinya’dan akacak degerli metallerin yol agacag: fiyat
artislarin1 ve tarihe “Fiyat Devrimi” olarak gececek ¢alkantilt donemi 6ngérmiis miydi
acaba? O, bunlar1 diisiinmemis bile olsa, gelecek kusaklar 1, ylizyillar sonra sicak para girisi
ve spekiilatif sermaye hareketlerinin biiylime dengelerini altiist edici etkilerini ¢ok giizel bir
sekilde kavradilar ve finansal dengelerini bu etkilerden korumanin yollarint aramaya
basladilar. Bu arayislar sonucu, spekiilatif sermaye kendini bu sefer, az gelismis tlkelerin
dengelerini altiist ederken buldu. Gelismis pazarlarda sikisan sermaye, marjinal getirisinin
daha yiiksek oldugu az gelismis ekonomilere yoneldi. Bu sayede az gelismis iilkeler doviz
darbogazindan ¢ikacak, siirdiiriilebilir bir kalkinma trendi yakalayacak ve emek basina artan
sermaye ile ylksek biliyiime hizlarina ulasarak neo klasik biiylime modellerinde de

gosterildigi gibi (Jones, 1997) sanayilesmis ileri ekonomilere yakinsayabilecekti. Fakat biitlin
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bu pembe tabloda unutulan bir sey vardi, o da: sermayenin kisa vadeli ve yiiksek faiz geliri ya

da arbitraj amagl girisi.

Arjantin’in  kalkinma siirecine baktifimizda yabanci sermayenin roliinii agik¢a
gorebiliyoruz. 1816 yilindan sonra bagimsiz bir devlet olarak karsimiza gikan Arjantin, yeralt:
ve yeriistii zenginliklerinin etkisiyle, hizla biiyiiyen bir iilke olmustu. (Bu konuda, Arjantin’in
ekonomisinde ¢ok 6nemli yeri olan petrol rezervlerinin de altm ¢izmek gerekir. Oyle ki yakin
zamanda bile, petrol politikalari Arjantin’de hiikiimetlerin devrilmesine sebep olmustur).
Pampas bolgesinin verimli topraklarinda yetisen misir, bugday kisa zamanda Arjantin’in
baslica ihrag mali oldu Biiyiik Britanya ve diger Avrupa piyasalarinda kendine biiyiik bir yer
edindi. Tarimsal gelismeye bagli olarak, karsimiza ozellikle 1880 ve 1910 yillar1 arasinda

kiigiikbas hayvan yetistiriciligi ve Ingiltere’ye et ihracati ¢ikiyor ( Alexander, 1969).

Arjantin ekonomisinin 1930 yilina kadar gelisimini &zetleyecek olursak, tarim iiriinleri
ihra¢ eden ve bu ihracat gelirleriyle 6nemli yatinmlar ve ithalat yapabilen bir ekonomiyle
karsilastyoruz. Birinci Diinya Savasi yillarina kadar bu dengeler bozulmadan gidiyor ve
gelisiyor. Yine ayn1 dénemde basta demiryollari olmak tizere cesitli altyapr yatirimlar ve
kiiciik sanayi gormek mimkiin. 1914 Oncesinin biiytimesine baktigimizda yerli finans
yapisinin olgunlagsmamis oldugunu ve bu yiizden sanayinin yabanci sermaye tarafindan
finanse edildigini, ekonominin dig ticarete ve yabanci sermaye girislerine bagimli oldugunu

ve dolayistyla disaridan gelecek soklarin etkisine de sonuna kadar agik oldugunu gériiyoruz.

Sayisal olarak ifade etmek gerekirse, 1914 yilinda Arjantin’in sermaye stoklarinin %50’si
yabanci kokenliydi ( Taylor, 1997). Ekonomiye digsal bir sok olarak degerlendirilebilecek
Birinci Diinya Savagi sirasinda reel GSYIH ve bazi sektorler gerilemis fakat sonrasinda 1929

Biiytik Buhrani’na kadar yeniden toparlanmistir.
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Tablo 3: Arjantin Ekonomisi (1913-1929)

|Orta1ama yillik
Toplam% Degisim |Biiytime (%)

1913-17 {1917-29 [1913-29 [1917-29
Reel GSYIH  |-19.6 116.7 |3.5 6.7
Tarim -13.5 91.1 3.2 5.5
[malat vel-16.9 146.7 4.6 7.8
Maden
Yap: Sektorti  [-82.4 749.8 2.6 19.5
Huktimet 14.7 52.7 3.6 3.6
Hizmetl.
Diger Hizmetler|-15 104 3.5 6.1
Kaynak: Alejandro, 1970,

s.52.

Arjantin iktisat tarihinin Birinci Diinya Savasi oncesi “Belle Epoque™ seklinde tabir
edilen dénemi tamamen Ingiliz dis ticaretine ve Ingiliz sermayesine bagli olarak ortaya
¢ikmistir . (Taylor, 1992). Arjantin’in burada kisaca vurguladigimiz diga bagimii kalkinma
ve biiylime siireci, ne var ki, 1930 sonrasindaki dengesizliklerinin de baslica nedeni olmustur.
Ithal ikamesinin basarisizigi ve bir tiirli gerceklestirilemeyen agir sanayiye gegis bu
dengesizlikleri per¢inlemis ve 1980 sonrasi diinyada ortaya ¢ikan finans yapilanmalariyla ve

kisa vadeli sermaye hareketleriyle Arjantin bugiin i¢inde bulundugu konuma gelmistir.

Yirminci Yiizyil’m basinda 1930 yilina kadar diinyanin en parlak ckonomik ve siyasal
gelecek vaat eden iilkeleri arasinda gosterilen Arjantin’in girdigi bu ¢ikmazdan ¢ikarilacak
stiphesiz ¢ok ders var. Bu boliimiin bundan sonraki alt basliklarinda Arjantin’de 1930°dan
1990’11 yillarin sonuna kadar olusan endiistriyel hareketler, ekonomik yapilanma ve bunlarin
sonucu olan kalkinma trendi incelenecektir. Yerli sermayeyi iiretime tesvik etmek ve yabanci
sermayeyi makul bir diizeyde {lkeye ¢ekerek sermaye giris- ¢ikiglarim  biiyiik
dalgalanmalardan koruyabilmek i¢in bir faiz hedeflemesi politikasinin uygulanabilirligi

tizerinde durulacaktir,
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3.1.2 Arjantin Ekonomisinde Biiviime ve Kalkinma

3.1.2.1 1930-1946 Donemi
1930 yilindan itibaren Arjantin ckonomisinde gozle goriiliir bir titkanma ve gerileme
vardir. 1930’lu yillarda reel biiyiime, niifus artig hizinin gerisinde kalmis, Biiylik Buhran’in

da etkisiyle, Arjantin 1930 6ncesi altin cagindan uzaklagmaya baglamistir.

Tablo 4: Niifus Artis1 ve Biiyiime (1928-1960)

1928-29 1938-39 1945-46 1959-60

Reel GSYi H 100 115 1358 208
Mifus 100 120 135 178

Kaynak: Alejandro,1970,s.111.

(Gostergeler 1928-29 donemi baz=100 alinarak saptanan endekslerdir).

Bu tabloda da goriilebilecegi tizere, 1938-39 doneminde GSYIH, niifusun gerisinde
biiylimiis, bu durum 1945-46 yillarinda toparlanabilmis ve 1960 yilina kadar bu durum
diizelmistir. Biiyiimedeki bu gerilemenin nedenleri nelerdir? Esas olarak ii¢ ana nedenden
bahsedilebilir. Birincisi, Biiyiikk Buhran sebebiyle diinya ticaretinin aksamast ve dolayisiyla
Arjantin ihracatinin agir bir darbe almasidir. Bir 6nceki b6limde de tizerinde duruldugu gibi,
1930 oncesi Arjantin kalkinmasi, biiyiikk o6l¢iide yabanci sermaye girisine bagliydi ve bu
nedenle, uluslararast ticaretin sekteye ugramasi sonucu Arjantin’e ddviz ve yabanci sermaye
girisi de sekteye ugramis oldu. Az gelismis tilkelerde sermaye birikimi ve bliylime g6z Oniine
alindiginda karsimiza 6demeler dengesi kisit1 ve déviz kisiti ¢ikar. Iki kisitl modeller (two-
gap models) ¢ergevesinde ele alinan bu konu, sunu gostermistir ki, bir {ilkenin bu iki kisittan
herhangi birini uzun siire ihlal ederek uzun vadeli bir siirdiiriilebilir kalkinma yakalamasi
olanak dahilinde degildir. Odemeler dengesi kisiti, bize cari agik yoluyla elde edilecek reel
kaynak transferinin, yurtigi tasarruflarinin izin verdiginin G&tesinde bir yatiim imkani
saglayacagini gosterir. Dolayisiyla, hizli sermaye birikiminin, artan acig1 da beraberinde

getirecektir (UNCTAD, 1999). Cari fazla, disariya kaynak transferi anlamina geleceginden bu
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da pek hos bir durum degildir. Nitekim Arjantin’in 1935-39 ithalat- ihracat verileri de ithalat
ve ihracatin birlikte azaldigim ve ihracatin, ithalatin tlizerinde kaldigi goziikmektedir
(Alejandro, 1970). Yurti¢i tasarruflar yeterli diizeyde bile olsa, yabanci sermayeye bagli
olarak kalkinmaya c¢alisan bir tilke, doviz kisitin1 agsamazsa yeterli yatirim mallart ithalatini
gergeklestiremez. Bu durumda, gerileyen tretim kapasitesi, gelir ve tasarruflar1 da asag
¢ekecektir. Bu darbogaz, ihracatin disinda, sermaye hareketleri ya da borg¢lanmayla da
asilmaya g¢alisilabilir. Doviz darbogazi, gergekten de 1930°dan beri Arjantin ekonomisinin en
onemli handikabi olarak 6n plana ¢ikmistir. Sanayi {iretiminde ve biiylimede gerekli yatirim
mallar1 ithalati yapilamamis ve 1930 oOncesinde ortaya ¢ikmaya baslayan ufak capli
sanayilesme biiytik yara almigtir. Birinci Diinya Savas: yillari, mecburi olarak bir ige kapanma
donemi ve dolayisiyla ister istemez koruma atinda gelisen yerli sanayilerin donemi olmustu.
Fakat 1930’1u yillara gelindiginde déviz darbogazindan dolayi ithalat yoluyla elde edilemeyen
yatirim mallarini, yerel sanayi ya tiretemeyecek ya da ¢ok pahaliya tiretebilir durumdaydi.
Ikinci Diinya Savasi ile daha da kétii bir ekonomik ortama girildi ve bundan Arjantin ticareti
ve sanayisi de payini aldi. Boylece net sermaye stoku ( makine- techizat) 1938’den 1945°¢

yaklasik %30 oraninda azaldi (Alejandro, 1970).

Biiyiimedeki gerilemenin ikinci nedeni, Arjantin’in Yirminci Yiizyil'in ilk yillarinda
gerek i¢ gerekse dis piyasalarda ulasabilecegi pek ¢ok piyasaya zaten ulagmis olmasi,
dolayisiyla ihracatim1 arttirarak daha fazla biiylimesinin artik teknik olarak da miimkiin
olmamasidir (Alejandro, 1970). Thracatin yavaslamasi, sadece doviz kazammi acgisindan
degil, ayn1 zamanda yurti¢inde istihdam ve dolayisiyla milli gelir diizeyi ve paylasim
agisindan da ¢ok biliytk 6nem arz etmektedir (UNCTAD, 1999). “Komgsum fakirlessin”
(Beggar-thy-neighbour) déneminde, 6zellikle Arjantin gibi g6¢ alarak is giiclini sigirmis bir
iilkenin, kendi istihdam ve igsizlik sorunlarini da ihra¢ etme sansi, azalan ihracatla birlikte

azalmigtir.

Uclincii neden ise daha ¢ok sosyal ve siyasal bir nedendir. 1860- 1930 donemi
genislemesinde ortaya bir takim sosyal-sinifsal farkliliklar ¢ikti. Fakat refah ortaminda bu
farkliliklar su iizerine ¢ikmadan gizlenebiliyordu. 1929 Buhrami ve 1930’larin iktidarinin
baskici rejimi, toplumda liberal iktisat politikalarina karst bir tepkiye déntistii ve bu yillarda
yabanci sermayeyi engelleyici politikalar gelistirilmeye baslandi. Bu tepkinin koklerini de

Arjantin toplumunun tarihsel ve sosyal derinliklerinde aramak gerekir (Alejandro, 1970).
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Boylelikle yabanci sermaye, Arjantin’e yatirim yapmaktan ¢ekinir hale geldi ve bunun sonucu
olarak yabanci yatirimlariyla ayakta duran agir sanayi iiretimi (petrol triinleri gibi) ve ulagim

hizmetleri (demiryollar1) makroekonomik dengeleri altiist ederek geriledi (Lewis, 1990).

1930 tarihinden Peron’un iktidara geldigi 1946 yilina kadar, sunu soyleyebiliriz ki, yerli
sermaye, yabanci sermayenin yerini almaya ¢aligmug fakat olumsuz diinya ekonomisi kogullart
altinda bu basarili bir girisim olamamis ve Arjantin ekonomisi biiylime hizindan ¢ok sey
yitirmigtir. Bunda hi¢ siiphesiz, otoritelerin belli basli bir kalkinma plamindan yoksun
olmasmin da pay: biiyiiktiir. Fakat isler korkuldugu kadar da kotu gitmemistir (Alejandro,
1970). Sanayi, biitiin olumsuzluklara ragmen az da olsa gelisme imkani bulabilmigtir
(Alexander, 1969). Ne var ki, bu, kanimizca sadece esas krizi Peron donemine ertelemis ve
maalesef ortaya ger¢ek anlamda bir ithal ikameci kalkinma drnegi ¢ikartamamistir. Biitlin bu
gelismelerde siiphesiz tarim sektoriine hakim olan toprak sahibi oligarsinin tutumunun da
etkisi vardir. Oligarsi, 1940 yilinda hazirlanan fakat askeri darbe nedeniyle pek uygulama
sansi bulunamayan sanayilesme planminin kabul etmigse de (Lewis, 1991) yine de mukayeseli
tistiinliik kuramina sirtlarim1 dayayarak sanayilesmeye burun kiviriyordu. Bu durum ilk kez
ciddi bir sanayilesme politikasiyla ortaya ¢ikacak Peron’un iktidarinda da degismeyecekti.
Birinci Diinya Savasi sonrasi iktidarda bulunan sol tarafindan hayal kirikligina ugratilan, 1929
Buhrani’yla daralan, 1930’larin baskict rejimiyle ezilen isciler ve orta smif, 1946 yilinda,
sendikalarin olusumuna 6n ayak olan, sosyal giivenlik sistemini savunan ve sanayilesmeden

yana politikalar 6neren Juan Domingo Peron’u iktidara tasidi.

3.1.2.2 Peron Dénemi (1946-1955)

Peron, daha 6nce de deginildigi gibi, Arjantin’de ciddi bir kalkinma ve sanayilesme
planiyla ortaya ¢ikan ilk siyasiydi. Arjantin’de Peron dénemi gerek ekonomik gerek sosyal
gerek siyasal agilardan bagli basina bir inceleme konusudur . Biz bu bsliimde Peron’un belli
bash ve tarihsel akig i¢inde daha ¢ok 6n plana ¢ikmus iktisadi politikalar: lizerinde kisaca
duracagiz.

Peron donemini iktisadi agidan ikiye ayirabiliriz. Birinci kademe, genel anlamda bir
iyimserligin hakim oldugu ithal ikameci bir kalkinma dénemi; ikincisi ise 1950’1erin basinda
Arjantin’de yasanan krize paralel olarak siki ekonomi politikalarinin uygulandig: ve siyasal
ortamin da baskici olmaya basladigi donemdir. Ik désnemde korumaci politikalar uygulandi

ve devlet eliyle bir takim sanayi kuruluglar: kuruldu. Bu kuruluslar, otomobil, ¢elik, ugak
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yapimi gibi alanlarda iiretim yapiyorlardi. Ayni zamanda tarimsal tiriinlerin fiyatlarinin digiik
diizeyde tutulmasi sonucu pek ¢ok toprak sahibi de tarimsal isletmelerini kapatarak, imalat
sanayisine gectiler (Alexander, 1969). Bu arada, 1930’1u ve 40’11 yillarda hakim olan yabanci
sermaye diismanlig1 bu dénemde de devam ediyordu. Yabanci sermayenin yerini devlet eliyle
isletilen sermaye ve yerli sermayenin dolduracag: umuluyordu.

Devletin bu kadar yogun bir sekilde ekonomiye dahil olmasinin iilke i¢indeki gelir dagilim
bakiminda anlasilir bir sebebi vardi, o da toplum igindeki bolistim iligkilerini etkileyerek
Keynesyen politikalara saglam bir zemin hazirlamak. Az gelismis tlkelerde, gelir dagilimmi
vergilendirme yoluyla diizeltmek miimkiin degildir (Buzaglo, 1999), ¢iinkii bu iilkelerin vergi
sistemlerinde zaten ¢ok biiyiik gedikler bulunmaktadir. Nitekim, Arjantin ekonomisinde de
manzara sudur ki, vergi ka¢irmak ¢ok sik bir gekilde rastlanilan bir durumdur ve kacirilan
vergi, firmalarin karinda gayet yiikliice bir meblaga ¢ikartmaktadir. Tarim ihracatindan zengin
olmus oligarsi, her firsatta vergi kagirmakta ve hatta boylece artan karini lilke ig¢inde yeniden
yatinma doniistiirmeden {ilke disina yollamaktaydi (Lewis, 1990). Boyle bir ortamda
hiikiimet, kurdugu sanayi kollariyla ekonomide mikro ekonomik anlamda kaynak kullanimi
dengelerini zengin tarim kesiminin gerisinde kalmig kesimler lehine degistirmek istemektedir.
Keynesyen politikalar 1s18inda, 6zellikle yari-sanayilesmis ekonomilerde yurti¢i tasarruf,
yatirim ve biiylimeyi stirdiirtilebilir bir kalkinma dogrultusunda kontrol ve tesvik etmenin yolu
once gelir dagilimini diizeltmektir (Buzaglo, 1999). Boylece gelir politikalarinda c¢arpan
etkisinin de yardimiyla olusacak tiiketim ve tasarruf egilimleri, gelir dagilimi bozuk bir
toplumdan daha tutarli olacak ve boylece saglikli bir i¢ talep olusturulacaktir (Keynes, 1936).
Amaglanan hedef sadece i¢ talebi canli tutmak degil, tarim ekonomisinden agir sanayiye
gecebilmektir aym zamanda, ¢iinkii o yillar itibariyle niifus artist, reel GSYIH artiginin gok
lizerinde seyretmektedir zaten, dolayisiyla i¢ talep yoniinden en azindan kisa vadede sorun
cekilmeyecekti. Fakat disa bagimli olmadan kalkinabilmek ve zenginlesebilmek igin agir
sanayiden bagka ¢are yoktu. Mukayeseli iistiinliige dayanarak zenginlesmenin saglam pabug
olmadigint diinya savaslart ve Biiyiikk Buhran, sadece Arjantin’e degil biitiin diinyaya
Ogretmisti. Fakat ne yazik ki, 1930°lu ve 40’11 yillarin doviz darbogazi asilamamis, Peron’un
kalkinma programi da fayda etmemisti. Zaten diisiik seyreden ihracat, Peron’un tarimi ihmal
eden politikalar1 ve artan niifusla tarimin ihra¢ mallarinin i¢ pazara yonelmesi sonucu
1950’lerin basinda doviz darbogazi olusturdu. Boylece yeterli oranda yatirim mali ithalati bu
donemde de gergeklestirilemedi. Ayrica, diger bir yandan, ithal ikamesi ve ihracatin tegviki
sonucu gelisme imkani bulan sanayi yapisi artik daha fazla ithalat ve daha fazla ve pahali

yatirim mali ihtiyact igindeydi. Toplam yatirnmlar, 1945-49 yillarinda %67 artmisken 1950-54
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yillar1 arasinda sadece %1.8 artis gosterebildi. Boylece ortaya gikan kriz sonrasinda Arjantin
yeniden yabanci yatirimeilara agildi. Peron yonetimi 1950 yilinda sermaye darligimi agmak
i¢gin yabancit sermayeye kapilarini agti ve 1953 yilindan itibaren yabanci yatirimcilara
uygulanan yasa ve kurallar serbestlestirilmeye baslandi. Tarim tiretimi 1950°lerin baginda o
kadar yetersiz olmustu ki, Arjantin Romanya’dan tahil ithal edecek hale gelmisti (Alexander,
1969). Boylece Peron 1952 yilinda tarimi tegvik amaclhi bir dizi tedbir aldi fakat bu da
darbogazin asilmasinda pek etkili olamadi. 1955 yilinda Peron’un iktidardan devrilmesiyle

Arjantin tarihinde de 6nemli bir kilometre tas1 agilmis oldu.

3.1.2.3 Peron’dan Sonra Kalkinma: 1955-1973

1955 tarihine kadar Arjantin iki 6nemli sanayilesme hamlesinden gegti, birincisi 1930-
1943 hamlesi digeri ise (Peron’un ilk zamanlarinda kismen hizlanmis olan) 1943-1955
hamlesi. Ikinci dénemin birinciden en biilyikk farki bu dénemde piyasaya ciddi sekilde
miidahale edilmis olmasidir. Bu dénemde fiyat kontrolleri, kredi kisitlamasi, déviz politikast
ve korumaci politikalar donemin baglica ayirt edici unsurlart olmustur (Alejandro, 1970).
Bunlarin yaninda, 1943-1955 hamlesi, ¢ok ciddi enflasyona yol a¢gmistir. Bu dénemde ortaya
¢ikan enflasyonun baslica nedeni olarak Peron’un izledigi licret politikalari, sendika
hareketleri, disariya kapaliliktan dolay1 diinya fiyatlarindan sapma ve 6zellikle ticarete konu
olmayan mallarda asir1 pahalanma gibi unsurlar {izerinde durulmaktadir. Sunu belirtmeliyiz
ki, bu donemin enflasyonu hakkinda genis bir literatiir ve bu literatiir 1s181inda etrafli bir
tartisma vardir, fakat biz bu konuya sadece yukaridaki kadariyla deginmekle yetinecegiz.
Onemli olan nokta su ki, bu enflasyon, bir ekonomik biiylimeyle birlikte olusmamuis, aksine
‘durgun bir ekonomik ortamda ortaya ¢ikmuistir.

Peron’dan sonra Arjantin ekonomisinin mukayeseli tstiinliik kuramina dayanarak tarim
agirlikli hale getirmek isteyenlerle milliyet¢i bir anlayisla disa kapanarak sanayilesmeyi
Oneren iki fraksiyon arasindaki dalgalanmasi daha da belirgin bir hale geldi. Bu fraksiyonlar
(liberaller ve milliyetgiler) asagi yukart 1970’lerin sonuna kadar olan siirecte sirayla iktidara
geldiler. Bu iki fraksiyonun catismasi esas itibariyle Peron’u geri getirmek isteyenlerle,
Peron’u ve Peron’un politikalarini iktidardan uzak tutmak isteyenlerin iktidar miicadelesiydi.

Peronun devrilmesinin ardindan enflasyonu kontrol altina alabilmek icin programlar
hazirlandi. Unlii iktisat¢r Raul Prebisch’in hazirladigi “Prebisch Raporu” serbest ticareti, bir
takim kamu hizmetlerinin kisilmasi ve fiyatlarin asagiya cekilmesi, Peso’nun devaliie

edilmesi gibi Onerileri iceriyordu ve agir sanayinin gelistirilmesini, diger bir yandan da tarima
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dayali ihracatin tegvik edilmesini 6neriyordu (Lewis, 1990). Bu dogrultuda demiryollarinin
bakimi, onarimi ve yenilenmesi gergeklestirildi. Ayrica, petrol sanayisi kismen de olsa
yabanci sermayeye agildi. leri teknoloji gerektiren bu alan, yabanci yatirimlariyla tiretimini
biiyiitebilmistir. Bu durum, sanayi dallarinin biiyiime istatistiklerine de yansimustir. Petrol
tiretimi, 1937-39 yillarindan 1948-50 yillarina yillik ortalama %4.2, 1948-50’den 1959-61°¢
%6.4, 1959-61°den 1963-65’e ise %7.8 oraninda biiylimistiir.

Arjantin sanayisinde 1960°lardaki durum soyledir: Tarim kilit unsur olarak karsimiza
¢ikiyor ve temel imalat sektorleri de tarimla yakindan iligkili bir haldeler bu yillarda. Bunun
yaninda araba, ¢elik ve makine tiretimi siiriiyor.

Duragan ekonomi ve enflasyonla miicadelede liberallerin ve milliyetgilerin ekonomi
politikalar1 da farkliydi. Liberaller esas olarak enflasyonu kontrol etmenin tizerinde duruyor
ve bu amaca ulasabilmek igin para arzinin kisitlanmasi, iicretlerin diistirilmesi ve kamu
giderlerinin  dugtiriliip gelirlerin  arttirilmast  yoluyla bilitgeye denge getirilmesini
planliyorlardi. Milliyetciler ise tam istihdam diizeyine ulagsmayr ve bu diizeyi korumay:
amagliyorlardi. Bunu hiikiimet harcamalari, kolay kredi ve yiiksek ticret yoluyla saglamayi
planliyorlardi. Béylece i¢ talebi ve tiretimi siirekli canli tutacaklardi. Bu politikalarin bir yan
iirlinti olarak enflasyon olusursa da bunun fiyat kontrolleriyle asagi ¢ekilebilecegini
soyliiyorlard: (Lewis, 1990).

Peron’un diistiriilmesinin ardindan 1958’de enflasyon %100°e¢ ulasti (Lewis, 1990).
Sonrasinda enflasyonu diisiirmek ve siirdiirtilebilir kalkinmay: yakalamak i¢in yukarida kisaca
bahsi gegen politikalar uygulandi. (Bu sirada liberaller iktidardaydi). Bu programlarin bir
uzantis olarak, 1968 yilinda Peso’nun iki sifir: silindi ve béylece “Yeni Peso”ya gecildi.

1960’larin sonlarindan geriye doniip imalat sektoriiniin durumuna bakacak olursak :

Tablo 5: Imalat Sektériinde Biiyiime (1937-1965)

1937-39 1948-50 1959-61
1948-50 1959-61 1963-65

Toplam Imalat (3.9 3.6 3.3
Yiyecekler 0.4 1 2.6
Tiitlin 4.3 1.6 3.4
Tekstil 8.3 0.6 1.4
Giyim 4.7 -1.4 -1

Agac Uriinleri 4.3 2.3 0.9
Kagit 5.9 4.4 4

Matbaacilik -0.2 2.7 1.3
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Kimyasal 6.6 5.4 6.5
Urlinler

Petrol (isleme) |4.7 6.4 7.8
Deri 5.1 2.3 -7.7
Cam ve|5.7 2.5 1.8
Seramik

Metal 4.1 6.5 6.9
Makina 9.1 7.3 7.4
(elekt.siz)

Elekt. 9.3 15.5 0.1
Makinalar

Diger Imalat  [4.8 2 -1.2
Kaynak: Alejandro, 1970, 5.223
(Veriler yillikk  ortalama (%)  bliylime
oranlaridir)

Bu tabloda 1937-39, 1948-50, 1959-61 ve 1963-65 yillar1 esas alinmis, sektorlerin bu
donemlerdeki ortalama yillik biiylime hizlarn gosterilmistir. Bu tablodan ¢ikarilacak temel
sonu¢ sudur: zaman iginde ihracat sektorlerinin biiylimesi yavaslarken, ithal ikamesine konu

olan sektorler (petrol tiriinleri, kimyasal tiriinler gibi) hizla biiylimiistiir.

3.1.2.4 Sancitli 1970°ler

1973 yilinda Arjantin’de Peron yeniden iktidara geldi. (Peron yasakli oldugundan devlet
bagkan1 Hector Campora oldu fakat asil iktidarda olan Peron’du). Bu iktidar, temel olarak
sanayilesme ve yatirimlart tesvik ederken, arka planda da enflasyonla miicadeleye giristi.
1973’te ¢ikartilan Yabanci Yatinmlar Yasasi, yabanct yatirimcilarin herhangi bir yerli
kurulusun %350’den fazlasim1 satin almasina izin vermiyor ve milli giivenligi dogrudan
ilgilendiren sektorlere (¢elik, kimyasal liriinler, bankacilik gibi) yabancilarin girmesini
yasakliyordu. Lewis’in verdigi bilgilere gore bu sartlar altinda 1973-76 doneminde
Arjantin’de 6nemli miktarda yabanci yatirim gézlenememistir (1990).

Ihracat yapabilme kapasitesine sahip olan ulusal sanayileri tesvik etmek ve o6zellikle
KIT’lerin girdi mali olarak yerli mal kullanmasin1 saglamak amaciyla yine 1973’te Sanayiyi
Tesvik Yasas1 kabul edildi. Ayrica, kurulan Fiyat, Gelir ve Yasam Standardi Komisyonu
araciligiyla 70’lerin basinda arttirilan iicretler, sonradan fiyatlarla birlikte sabit tutuluyordu.

Biitiin bu ¢abalarin sonucunda enflasyon bir siire i¢in de olsa kontrol altina alinabildi ve

55



issizlik bityiik ¢apta azaltilirken bilyiime de saglandi. Asagida 1973-76 yillar arasinda belli

basli ekonomik gdstergelere yer verilmektedir.

Tablo 6: Ekonomik Gostergeler (1973-76)

1973 1974 1975 1976

Toptan esya 1 1 3 19
fiyatlar1
1990=10mil

yar

Tiiketici 1 1 2 13
Fiyatlar
1990=10mil

yar

Thracat 3266 3930.7 2961.3 3916.1
(milyon$)

Ithalat fob 1985 3242 3512 2743
(milyon$)

Imalat 111.4 118 115 111.5
Sektoriinde
Uretim

(1985=100)

GSYIH 64145 68154 67653 67486
(1990
fiyatlariyla,
milyon

Peso)

Niifus 24.82 25.22 26.05 26.48
(milyon)

Kaynak: International Financial Statistics, IMF, 1994.
Bu dénemde patlak veren petrol krizi, Arjantin’i de etkiledi. Bu durum gerileyen

bliylime, artan enflasyon ve ithalat-ihracat rakamlarinda da kendini belli etmektedir.

Yatirrm mallarinin fiyatlart da yine petrol krizinden dolayr yiikselmistir (Lewis, 1990).
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Buradan hareketle 1974 ve 1975 yillarimin ithalat giderlerindeki artigin daha fazla mal
ithalatindan degil de, ithalatin artan birim maliyetlerinden kaynaklandifim belirtmek
kanimizca yerinde bir tespit olacaktir. Nitekim, sanayi de artan yatinm mal girdi
fiyatlarindan etkilenmistir. Lewis’in ¢aligmasi (1990) gostermistir ki, 1973-74 déneminde
imalat sektoriinde yatirnmlar %30 azalmis ve 1974-75 déneminde %28 oraninda azalmaya
devam etmistir; ayrica 1977 sonlarina dogru siddetlenen resesyonda, artan fiyatlar ve
dondurulmus tcretler alim-satim iglemlerini biiyiik 6lgiide azaltmis ve bu 6nemli sayida

iflaslarin yaganmasina yol agmustir.

Atrjantin ekonomisi, bu tarihlerden sonra derin bir borg, enflasyon ve finansal bunalim
donemine giriyor. Kaynagim o6nceki bolimlerde 6zetlemeye calistigimiz 1930 sonrasi
kalkinma ya da kalkinamama dinamiklerinden alan bunalim, 1970’lerin sonunda ve
80’lerde biitiin siddetiyle kendini gosteriyor. Bundan sonraki bolimde Arjantin
ckonomisinin 1980’lerden 2000’lerin krizine uzanan bunalimli yillar1 dis borg, enflasyon
ve finans serbestisi tartismalan ¢ergevesinde ele alinmaktadir. Ayrica, genel anlamda dis
bor¢ ve enflasyonun iktisat teorisinin derinlerinde yatan koklerini, 1980 Oncesine

referanslarla yine bu béliimde tartisacagiz.

3.1.3 Basunhlik ve Arjantin Krizi

Gegen boliimlerde de degindigimiz gibi Arjantin uzun yillar boyunca ithal ikameci kalkinma
politikalar1 uygulamig fakat 1970’lerin sonu ve 1980’ler itibariyle verimli ¢alisan ve diinya
fiyatlart diizeyinde bir iiretim yapabilen bir sanayi geligtirememistir. Yurti¢i girdi mallarinin
pahali olmasinin yaninda ithal yatinm mallari da gerek petrol krizinin etkisiyle gerekse
Peso’nun devaliic edilmesiyle pahali hale gelmis ve bu pahalilik tizerine kar marji da
eklenerek fiyatlara yansimistir. Dolayisiyla bir tiirlii verimli iiretime gegemeyen Arjantin
sanayisi, verimsizligini ve geri kalmishgm yiiksek enflasyon big¢iminde biitiin ekonomiye
yansitmaktadir. IMF (1994) verilerine gére 1970’lerin ikinci yarisindan itibaren enflasyon
%100’iin tizerinde seyretmis, 1984’te %688’ ulagsmis ve 1989°da %4923.6 olarak Arjantin
tarihinin en yiiksek enflasyonu ortaya ¢ikmistir (Edwards, 1996). Ayni1 zamanda siirekli olarak
acik vermekte olan kamu kesimi de bu enflasyonu olumsuz yonde etkilemekte ve

enflasyondan olumsuz sekilde etkilenmektedir de.
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Tablo 7: Enflasyon ve Kamu Ag¢iklari (1975-1992)

Enflasyon Kamu Aqig1 Enflasyon Kamu A¢gif

1975 100 10.6 1984 688 5.5

1976 550 7.2 1985 3854 8.1

1977 169.2 2.8 1986 81.9 4.1

1978 171 3.2 1987 174.8 6.5

1979 160 2.6 1988 387.7 7

1980 101 3.6 1989 4923.6 21.8

1981 104 8.5 1990 1343.9 3.3

1982 165 7.8 1991 84 1.8

1983 373.7 14 1992 18.6 n.a.

*Biitlin degerler, %’lik oranlardir

** Kamu agiklarnt verileri, cari yil kamu agiklarnin cari yil GSMH’sina %’lik oranmi

belirtmektedir.
Kaynak: enflasyon: 1975-1983 IMF,IFS,1994.
(tiiketici fiyatlar endeksindeki artis hesaplanmistir)
1984-1992 Edwards, 1996.
Kamu agiklari: 1975-1985 IMF,IFS,1994
(kamu agiklarinin GSMH’ya boliinmesiyle bulunmustur)

1986-1991 Edwards, 1996.

Enflasyon ve kamu ag181 birbirlerini ¢ift yonlii olarak etkiler. Kamu agigini kapatmak
igin parasal finans yoluna gidilmesi halinde artacak para arzi enflasyona yol agacaktir,
Nitekim, 1950’lerde para arzindaki artis (bu artis direkt olarak agiklar1 finanse etmekte

kullanilmamis olsa da) o yillarda enflasyonu koriiklemistir (Lewis, 1990). Diger taraftan,
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enflasyonun varligi, Oliviera-Tanzi etkisi yoluyla kamunun vergi gelirlerini azaltacagindan,
kamu agiklarina neden olacaktir. Dolayisiyla, biitge agiginin altinda yatan, Arce’a gore (1999)
uygulanan popiilist politikalar ve ekonomiye bilylik zarar veren digsal soklarin yaninda en
onemli neden olarak 1970’lerde kalkinmaci politikalarin islemez hale gelisi ve yerli
sermayenin kendini sanayi {iretiminde yetistirememesi gercegidir. Bu durumda, enflasyon
sadece fiyat artig diizeyini belirten sayisal bir veri olmaktan ¢ok &tede, toplumda farkli gelir
gruplar arasinda servet transfer araci olarak karsimiza ¢ikiyor. Daha sonra girecegimiz gelir
dagilimi tartismalarinda enflasyon, bu ylizden farkli gelir siniflar1 arasinda ugurumun
acilmasinin baglica sorumlusudur. Bunlardan bagka, yatirimlara gerekli 6zen gosterilmedigi
i¢in disa bagimli olan ve iiretimini verimsiz ve pahali olarak gergeklestiren Arjantin sanayisi
olusturdugu enflasyonla kendi verimsizligini kamu agiklar1 sekline sokarak kamuya
yansitmaktadir. Tam da bu noktada hemen sunu belirtelim ki, 1980’lerle birlikte Arjantin
ekonomik hayati tizerindeki etkisini giderek arttiran IMF, enflasyon sorununu ¢ézmekten ¢ok
uzaktir, ¢linkii IMF regetelerinde enflasyon kamu agiklarinin bir nedeni olarak ele alinir ve
dolayistyla enflasyonun digtiriilmesinin, kamu giderlerinin azaltilmasiyla saglanacagi
savunulur. Biitin bu tavsiyelerin ise yoneldigi tek amag, borglu ulkenin borcunu
ddeyemeyecek duruma diismesini onlemek ve geri 6demeyi garanti altinda tutmaktir. Bu
mantikla, enflasyonun koklerinin dayandig:r sanayi tiretimi gelistirilmedikge, enflasyon
parasal ve mali yontemlerle ancak belki kisa vadede kontrol altinda tutulabilir. Bu yiizden

uzun vadeli ¢oziimler IMF recetelerinden daha fazlasimi gerektirmektedir.

Bu g¢ergeveye bagl olarak karsimiza bir de bor¢ sorunu ¢ikiyor. Hem yukarida
bahsettigimiz kamu ac¢igin1 kapatmak hem de ( ve daha onemlisi) doéviz kisitim1 agarak
sanayiye ithal yatirirm mali saglayabilmek igin devlet bor¢lanabilir. Nitekim Arjantin’de de
ozellikle yabanci sermaye hos gozle bakilmadigi 1940’lardan ve 50’lerden beri dis borg alim1
artarak devam etmektedir. Arjantin, Ondokuzuncu Yiizyil’da da uluslararast finans
piyasasindan borg¢laniyordu, dolayisiyla bu Arjantin i¢in yeni bir sey degil, fakat borcun artan
boyutu ve kullanim sekli gelecek i¢in karamsar bir tablo ¢izdiriyordu. 1975 yilindan 1980°e
kadar %236 artan bor¢ stoku, 8.1 milyar $’dan 28.2 milyar $’a yiikseldi (Lewis, 1990). Dikkat
edilmesi gercken mesele su: bu borg nasil degerlendirildi? Yine Lewis’in (1990) belirttigine
gore borcun biiyiik kismi yatirima doéniismeden ya da ithal yatirim mallarina gidemeden, liiks
tiiketim mali ithalatina gitti. Ayrica pek ¢ok Arjantinli gelen borgla dolar alip yurtdisinda

faize yatirdi.
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“Borg krizinin bas gosterdigi donemde azgelismis (ilkelerin 6demeler dengesizligini ve
bor¢ 6deme giiglikklerini artiran bir etken de bu iilkelerin egemen siniflarinin yurtdisina
sermaye kagirmasidir. (...) Arjantin’in Merkez Bankasi’ndan kaynaklanan bir baska veri,
Arjantin’den 1976-83 donemindeki askeri yonetim sirasmnda 35 milyar $ sermaye kagis:
oldugunu gostermektedir. 1985 yilinda, Arjantinliler’in yurtdiginda tuttuklan dovizlerin bu

tilkenin dis borcundan daha fazla oldugu ileri siiriilmektedir.” (Balkan, 1997, s.68).

Esas olarak Arjantin’in dig bor¢ almasinin altinda sermaye yetersizligi sorunu yatar.
Dis borg olgusuna daha genis ve tarihsel bir agidan baktigimizda ise gbzden kagirmamamiz

gereken nokta sudur:

“Azgelismislik, kapitalist toplumlarin kapitalistlesmemis toplumlarla etkilesim stireci
sonunda ortaya ¢ikmig Ozgilil bir tarihsel durumdur. (...) Kapitalizmin dinamikleriyle
dogrudan baglantili olan dis borgluluk ise azgelismis tilkelerin bagimliligint derinlestiren ve

artik aktarimini artiran bir mekanizma olarak ortaya ¢ikar.” (Balkan, 1997, s.65).

Nitekim Arjantin de 1980’lerin ilk yarisinda diger azgelismis tilkelerle birlikte borg
krizine girdi. Bu donemde iktidarda olan Alfonsin hiikiimetinin iki se¢enegi vardi, ya borg¢lari
ddemeyi reddedecekti ya da kamu agiklarim buiyiik issizlik yaratma pahasina kapatacakti

(Lewis, 1990). Alfonsin, birincisini segti.

1985°te “Austral Plam1” uygulanmaya baslandi. Buna gore:
ticretler ve fiyatlar kontro altinda tutulacak,
kamu agiklar kapatilacak,

KIT’ler disiplin altina alinacak ve Merkez Bankasi’nin KIiT’lerin zararlarim para basarak

kapatmasi engellenecek,
Gumriik oranlart azaltilacak ve ihracat tesvik edilecek,
yabanci sermaye yatirimlari tegvik edilecek,

yeni bir para “Austral” piyasaya stirtilecek.
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Yeni krediler igin IMF, Austral Plani’nin basariyla uygulanmasini sart kostu. Fakat bu
plan da basarili olamadi, hiikiimet ticret ve fiyatlari hi¢bir sekilde kontrol edemedigi gibi
yabanci sermaye girisi de yeterli diizeye getirilememis ve ihracat arttirilamamistir. 1980°1i
yillarin sonunda ve 90’larda karsimiza enflasyon ve yavas biiylimeye karst bir dizi 6nlem
paketi ¢ikiyor. Bu donemi yeterince saglikli analiz edebilmek igin krizlerin parasal
dinamiklerini bilmek ve tam bu noktadan itibaren parasal makroiktisat tartigmalarina girmek
gerekir ki bunlar bizim ¢aligmamizin ¢ergevesi disinda kalmaktadir. Biz burada bilylimenin ve
istihdam, gelir dagilimi gibi verilerin bu yillardan nasil etkilendiginin ve son yillarda

sanayinin nasil sekillendiginin tizerinde duracagiz.

1991 yilinda Peso, Amerikan Dolar’ina sabitlenmisti. Bu plan enflasyonu durdurmus
ve 1991-94 doneminde biiylimeyi de canlandirmistir. Bu planin en biiyiik handikabi sudur:
Dolar’a esitlenerek sabitlenen Peso’nun zamanla asir1 degerli hale gelmesi, tilkenin ihracat
glictinii olumsuz etkilemis ve bdylece uzun vadede siirekli biiyiime siirdiirtilemez bir hal
almistir. Kur nedeniyle 1990-95 doéneminde ithalat da biiyiik artis gézlenmistir. Kisaca,
diyebiliriz ki, 1980°1i yillarin “hiperenflasyon”unun yerini Konvertibilite Plani’nin istemeden
de olsa daralttig1 ihra¢ tirtinleri iiretimi sonucu artan igsizlikle beraber bir “hiperigsizlik”e
birakmistir (Pastor, 1999). Bu durumdan etkilenen ya da eninde sonunda etkilenecek olan
yatirmmlardir. Ithal ikameciliginin terkedilisi, 6zellikle 1990 ve 1994 yillarinin ithalat
kompozisyonlar1 karsilastirildiginda daha da belirgin hale gelmektedir. 1990 yilinda toplam
ithalatin %32.6’s1na denk gelen sermaye mallar ithalat, 1994’te %43.6’ya yiikselmistir. Ara
mallarr ithalati azalmig ve yerini 6nemli bir sekilde tiiketim mallari ithalatina birakmistir.
1990°da %8.4 olan tiiketim mal1 ithalat oranmi, 1994°te %24.6’ya firlamis, aramallari ithalat
orani ise 1990°da %50.7°lik paya sahipken 1994°te %29’a kadar gerilemistir (Pastor, 1999).
Bu yillarda yatirimlar, faizlerin de diigiik seyretmesiyle elverigli ortam bulmus, dolayisiyla
hiikiimetin 6zel sermayeyi tesvik politikalar1 kismen de olsa basarili olmustur. Ne var ki, bu
gelisme, 1994 sonrasi ortaya ¢ikan tikanikligi agmakta yeterli olamamigtir. Yukarida
saydigimiz etkilerin (ihracat giicliigi gibi) yanmisira yatirimlarin servislere ve ticarete konu

olmayan mallara kaymasi da bu durumda etkili olmustur.

61



Tablo 8: Bazi Sektorlerde Hiikiimet Harcamalari (1989-1998)

1989 1990 (1991 (1992 (1993 {1994 |1995 {1996 [1997 [1998
Enerji vel5.8 178.8 (530.4 {1077 (1289 (1309 |479.2 |478.8 |514.1 |482.7
Yakat

Tarim, 5 58.1 [192.1 [323.3 |(340.9 |386 373.3 |373.1 [402.6 [428.1
Ormancihk
Maden, 6.3 92.8 1{208.4 (207.7 {364.2 (175 187.2 (121.2 (1344 |115.8
Imalat, Yap1

Tagima ve|27 409.5 |978.4 (1196 |1428 |1409 (1483 |1405 (1613 {1634.5
Iletisim

Diger 4.8 184.3 |406 417.1 (642 303.9 (312.1 |250.9 (309.9 (442.9
Toplam 305.6 (7282 (20648 |27271 |34613 |39157 (40644 141866 |44697 45930
Harcamalar

Kaynak: Government Finance Statistics, IMF, 2000.

1980°’lerde serbest ticaret politikalart uygulamaya baglayan Arjantin, ticaretini
1990’larin basinda iyice serbestlestirmis, glimriik tarifelerini indirmistir. Bu serbest ticaret
politikalar1 sonucu ticarete konu olan mallarda fiyatlar diinya fiyatlariyla ayni diizeye gelmis,
dolayistyla iiretimini zaten pahaliya mal eden Arjantin sanayisinin ticarete konu olan ve
diinya rekabetine ag¢ik triinlerinde karlar hizla diigmiistiir. Bu diisiis sonucu daha cazip karlar
sunan servis sektoril ve ticarete konu olmayan sektorlere yatirim artmigtir. 1995°te iiye oldugu
MERCOSUR da Arjantin’in ticareti serbestlestirme siirecinde etkili olmustur. Pastor’un
(1999) yorumuna gére, MERCOSUR dyeligi, ihracatin canlanmasinda da olumlu etki
yapmistir.

3.1.4 Gelir Dagilimi Uzerine

Arjantin’de gelir dagilimi 1980°den 1989’a bozulmustur. Buenos Aires kentini baz
alan bir arastirma (Psacharopoulas, 1996) gostermistir ki, bu yore igin, Gini-katsayist 1980

yilinda 0.4 dolaylarindayken, bu deger 1989°da 0.5’e yaklagmistir.

Konvertibilite Program1 siiresince, gelir dagilimi ciddi bir sekilde bozulmustur. Bu
durumu 1993 sonrasi, vasifli isgiicline olan talep daha da siddetlendirmistir. Mayis 1993
itibariyle mavi-gémlekli isciler arasindaki issizlik orani, {iniversite mezunlarimn issizlik
oranmin dort katiyd: (Pastor, 1999). Gelisen hizmet sektoriiniin nitelikli isgiicii istihdam
etmesi, 1990°1larda issizligin dengesiz dagiliminin ve buna bagh olarak da gelir dagilimimin

hizla bozulmasinin baslica sebebidir.
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Genel itibariyle, Yirminci Yiizyill baslarinda koti olan gelir dagilimi, yiizyilin
ortalarinda biraz olsun diizelmisti. Ornegin, 1940’lar ve 50’ler itibariyle toprak dagilimma
bakarsak, kiiciik ya da biiyiik topraklara gore orta biiylikliikteki topraklarin daha yogun bir
sekilde bulundugunu ve daha fazla toplam yiiz6l¢limiine sahip oldugunu gorebiliriz (Lewis,
1990). Ondokuzuncu Yiizyil sonlarinda biiytik toprak sahiplerinin topraklarinin g¢ogunlukta
oldugunu da hesaba katarsak (Alexander, 1969), buradan hareketle, ylizyilin ortasinda gelir

dagiliminin hem 6nceki hem de sonraki zamanlara gore daha dengeli oldugu iddia edilebilir.

3.1.5 Finans Serbestisi ve Faizler Uzerine bir Oneri

Arjantin’in son yillardaki krizini anlamakta kilit nokta finans akimlarini, finans

serbestisini ve sermaye hareketlerini anlamaktir. Bu konuya kisaca deginmeye ¢alisacagiz.

Yabanci sermayenin Arjantin’in 1930°a kadarki biiylime siirecindeki roliintin altini
¢izmistik. Yabanci sermayenin rolii ve 6nemi daha sonraki dénemlerde de azalmamistir. Baz
¢alismalar, yabanci sermaye girisinin Arjantin kalkinmasi i¢in hayati oldugunu, Ondokuzuncu
Yiizyil sonlarinda buna dayali olarak Arjantin ekonomisinin hizla biiytidiigtinti, uluslararasi
finans ¢evrelerinden kopuldugunda biiylimenin yavasladigini ve finans serbestisiyle son yirmi
yildir yabanct sermaye i¢in yeniden olumlu kosullar yaratildign belirtiliyor ve 1990’larda
Arjantin’e akan yabanci sermayenin uzun vadede yatirimlar i¢in olumlu ortam yaratacaginin

alt1 ¢iziliyor (Taylor, 1997).

Tablo 9: Arjantin’de Yabanc1 Yatirmmlar (1900-1990)

1900 | 1914 1929 1938 1950 1970 1980 1990

Yabanct | 4.15 2.6 1.12 0.87 0.12 0.14 0.23 0.64

Yatirim

Kaynak: Taylor, 1997.
(Veriler, yabanci yatirnmlarin GSYIHya %’lik oranlarini gostermektedir).

Arjantin’in yabanci sermaye ile iliskisi, ticaretin ve yabanci yatirimlarin
serbestlestirilmesinin ekonomi iizerindeki etkilerini daha Onceki boliimlerde tartismustik.
Burada 6nemle vurgulamak istedigimiz sey, finans serbestisinin yol agtigi ve agacagi

dengesizliklerin az gelismis bir ekonomi i¢in 6liimciil olabilecegi.
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“Sermaye harcketlerinin serbestlestirilmesi tasarruflarin sermaye darbogazi g¢eken
iilkelere akmasina neden olacaktir, yani istenilen biiyiime hizina ulasmak igin yurtigi
tasarruflar1 yeterli olmayan gelismekte olan iilkelerde faiz orani yiikselecek, tasarruf fazlas
olan iilkelerin tasarruflar1 bu tilkelere ¢ekilebilcektir. Bu siireg¢ gelismekte olan iilkelerde faiz

oranlar uluslararasi faiz orani diizeyine inene kadar devam edecektir.” (Yentiirk, 1997, s.57).

Ayni zamanda dis finansal serbestiye gegmeden once igerideki ekonomik dengeleri de

iyi kurmak gerekiyor.

“Sermaye hareketlerinin serbestlesmesini Oneren yaklagim, sermaye hareketlerinin
serbestlesmesiyle gelismekte olan tilkelerde bazi sorunlarin ortaya ¢ikmamasi i¢in dnce kamu
ve para piyasasi dengesinin saglanmis olmasi gerektigini belirtmektedir. (...) Bu goriis,
tahmin edilebilecegi gibi dis finansal serbestlikten 6nce kamu tiikketiminin ve yatirim
harcamalarimin ~ kisilmasi,  siibvansiyonlara son  verilmesi, kamu tesekkiillerinin
Ozellestirilmesi, arz1 tesvik eden, lretimi daha rekabetgi hale getiren ve sermaye kagisini

engelleyen bir vergi reformu yapilmasini Snermektedir.” (Yentiirk, 1997, 5.57).

Finans serbestisi ekonomiye kendisiyle beraber denge getirmiyor, bu yiizden
kanmimizca finans serbestisi daha ¢ok gelismis ve dengeye ulasmis ekonomilerin harcidir. Az
gelismis iilkelere bunun bir kurtarici olarak empoze edilmesinin altinda, sikigan kar

hadlerinden baglayarak farkli bir takim niyetler aramak gerekir.

“Sonug olarak, gelismekte olan iilkelerde yatirimlari arttirmada yabanci tasarruflara
giivenmenin yersiz olacagimi sdylemek miimkiindiir. Ciinkii bir yandan dis borg yiikiine
paralel olarak disariya yapilan kaynak transferi artmakta ve yatirimlara dontisen kaynaklar
azalmakta diger yandan yabanci tasarruflar yurti¢i yatirimlara doniisme egilimi
gostermemektedir. Gelismekte olan tilkelerin finansal serbestlik deneyimleri, gerek faiz orani
artiginin tasarruflar1 artirip finansal sektore etkinlik getirecegi, gerek yabanci tasarruflarin
yatirrmlar ve biiylime i¢in kaynak olusturacagi konularindaki neo-klasik beklentileri

elestirenlerin goriislerini hakli ¢ikaracak yondedir.” (Yentiirk, 1997,5.63).

Ulkeye giren yabanci sermayenin kisa dénemli, spekiilatif kar amagli olmamasina ve
yatirima yonelmesine dikkat edilmesi gerekmektedir. Aksi taktirde olusacak sey, yatirnmlarin
finanse edilecegi bir havuz degil, diipediiz kumarhane olacaktir (Akytiz, 1993). Spekiilatif kar

cenneti ya da kumarhane olmay1 énlemenin yolu sermaye giris-¢ikislarmin kontrol edilmesi
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ve bunlara énemli kisitlamalar getirilmesidir. B6yle politikalarin yabanci sermaye {izerinde
caydirict etkisi vardir ve ¢ok ciddi bir kararlilik ve tutarlilikla uygulanamazsa iilke yabanci
sermayeye daha da bagimli hale gelecektir. Nitekim incelemis oldugumuz Arjantin 6rneginde
bu etkiyi agik¢a gordiik. Bize gore, saglikli bir kalkinma i¢in ve yabanci sermaye girislerinin
kontrolii i¢in bir faiz hedefi uygulamasina gitmek, ortiik olarak sermaye hareketlerini kontrol
altinda tutacak ve yurticinde tutarli bir yatinm saglayacaktir. Kanimizca makul 6l¢tide bir
pozitif reel faizin, siirekli olarak nominal faiz ayarlamalariyla garanti edilmesi, yerli
yatirnmcilarin faiz kazancina kagmadan reel yatirimlara yonelmesini ve bu yatinmlar igin
uygun krediler bulabilmesini, kisa vadeli yabanct sermaye hareketlerinin onlenerek giren
uygun miktardaki yabanci sermayenin uzun vadeli yatirimlar seklinde olmasim saglayabilir.
Tabii ki biitlin bunlarin ger¢eklesmesinde, faiz hedefi tek basmna yeterli olamaz, fakat
yatirimlart tesvik edici ve yabanci sermayeyi iilke i¢inde basi bos birakmayan ekonomi

politikalar ve diizenlemeler esliginde yukarida saydigimiz etkileri ortaya ¢ikartabilir

3.1.6.Genel Bir Cerceve

Arjantin , 2001 yili sonuna kadar uyguladigi ve 2001 krizinin kosullarii olusturan
iktisat politikalarim Mart 1991°de uygulamaya konulan Konvertibilite (Cavallo) Programu ile
baglatmustir. Programin baslatildig1 sirada , Arjantin uzun yillardir siiregelen hiperenflasyonla
yasamaktaydi. Bu nedenle programin 6ncelikli hedefi enflasyonist siireci kirmak ve parasal
istikrar1 saglamak seklinde belirlenmigsti. Enflasyonist siireci kirmak igin segilen aragi
dénemin hakin uluslar arasi finans paradigmasina uygun olarak para kurulu sistemi olarak

belirlenmisti.

Bu esaslar ¢er¢evesinde hazirlanan Konveritibilite (Cavallo ) Programinin temel

unsurlart asagidaki gibiydi:

e Yerel para peso ile ABD dolar arasindaki parite sabitlenmistir.

e Para basimi uluslar arasi rezervlerdeki net degisime baglanmugtir.

e Merkez Bankasi’nin kamuya kredi agmast kanunla yasaklanmaistir.

o Kamu maliyesi alaninda disiplin saglanmasi ve siirdiiriilmesi i¢in siyasi ¢evrelerde
uzlagma saglanmstir.

e Yapisal reformlar ve 6zellestirmeye hiz verilmistir.
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Bu program 2001 yili sonuna kadar yaklasik 10 sene siirdiirilmiistiir. Ik yillarda olumlu
geligmelerin yasandig1 ekonomide , daha sonra para kurulu uygulamasi paralelinde etkin bir
para politikas1 yirttilememesi sonucu ekonomik biiyiime saglanamamugstir ve son yillarda 3

yil ist tiste daralma goriilmiistir.

Bu durum vergi gelirlerini disiirmiis ve igsizligi arttrmistir. Vergi gelirleri gerilerken
kamu harcamalarinda ayni oranda indirimlerin miimkiin olamamas1 sonucu biit¢e agif1
biiylimiistiir. A¢ifin finansmani i¢ ve dig bor¢lanmada artisa gidilmistir. Kamu agigini
biiyiiten bir baska neden ise federal bir devlet olan Arjantin’de eyaletlere taninan genis mali
Ozerklik olmustur. Merkezi hiukimet , kendi biit¢esini kontrol edebilse bile , eyalet
hiikiimetlerinin harcamalarint her zaman kontrol edememistir ve kamu maliyesi disiplinin

saglanmasi miimkiin olmamustir.

Tablo 10°da 1992-2001 doénemi itibariyle Arjantin’de konsolide (merkezi ve federal
hiikiimetler ) biitge gelir, gider ve dengesi sunulmustur. {lk {i¢ stitun milyon peso cinsinden

biiytikliikleri , son ti¢ stitun da milli gelire oranlar gostermektedir.

Tablo: 10 :1992-2001 Déneminde Kamu Maliyesi

Biitce Biitce Biitge Biitge Biitge Biitce

Gelirleri Giderleri Dengesi Gelirleri |Giderleri Dengesi
1992 12.889  -12.962 -73 6,4 6,5 0,0
1993 15.555; -17.129 -1.574 7.1 -7,8 -0,7
1994 15982 -17.868 -1.886 6,9 7.7 0,8
1995 38.061 -39.487  -1.426 15,2 -15,8 -0,6
1996 35.501 -40.735 -5.234 14,6 -16,8 -2,2
1997 41.944. -46.301 -4.357 16,3 -18,0 -1,7
1998 42.921 -47.069 -4.148 15,5 -17,0 -1,5
1999 41132 -49.258 -8.126 14,3 -17,1 -2,8
2000 42.438. -49.256 -6.818 15,2 -17,7 -2,4
2001 31.562. -32.369 -807 11,4 -11,7 -0,3

Kaynak:IFS Yearbook, Cesitli Sayilar

Arjantin peso’sunun dolara endeksli olmast sonucu reel kur degerlenmis ve bozulan dis
ticaret dengesi paralelinde Arjantin 1991°den bu yana devamli olarak cari islemler agigi

vermistir. Bu agik , kisa vadeli sermaye hareketleriyle kapatilmstir.

Tablo 11 ‘de ihracat, ithalat , dis ticaret dengesi , cari islemler dengesi ve kisa vadeli

sermaye hareketleri 1992-2001 dénemi i¢in milli gelire oran olarak sunulmustur.
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Tablo 11 :1992-2001 Déoneminde Dis Kesim

; Kisa Vd.
ihracat Ithalat DigTic. Cariigl. Serm.
(FOB) (CIF) Dengesi Dengesi Har.

1992 6,2 6,9 -0,7 -2,9 3,8
1993 6,2 7.1 -1,1 -3,8 9,3
1994 6,9 8,7 -1,8 4,8 4,9
1995 8,5 7,5 0,9 2,1 2
1996 9,9 9,2 0,7 -2,9 4,8
1997 10,3 11,2 -0,8 4,8 6,5
1998 9,5 10,6 -1,1 -5,2 6,8
1999 8,1 8,4 -0,3 4,1 52
2000 9,5 8,6 0,9 -3,2 3
2001 9,6 6,9 2,7 -1,3 1,1

Kaynak: IFS Yearbook, Cesitli Sayilar

Tablodan da anlasilacagi gibi , Arjantin dig ticaret dengesinde ciddi bir sorun
yasanmamasina ragmen; Konvertibilite programinin uygulandigi donem boyunca milli gelirin
%4’1 civarinda bir cari islemler agigi vermis ve bu acik ayni dénem itibariyle milli gelirin
%S5’ine yaklasan sermaye hareketleri ile finanse edilmistir. Arjantin’de ele alindan dénemin
tamaminda ithalat ve ihracat rakamlarmin milli gelire oran olarak diisiikliigii (donem
ortalamasi hem ithalat hem de ihracat i¢in % 8,5’tir) doviz kurundaki reel degerlenmenin dis
ticaret dengesi lizerindeki olumsuz etkisinin uzun siire taginabilmesini miimkiin kilmis gibi

g6zlkmektedir.

Uygulanan program, her para kurulu uygulamas: gibi goreli fiyat yapilarini bozmustur.
1992-2001 doneminde Toptan Egya Fiyatlan kiimiilatif olarak %6,5 civarinda artarken ,
nominal doviz kuru hi¢ degismemistir.Ayrica 1999 ve 2000 yillarinda ABD dolarinin diger
para birimleri karsisinda deger kazanmasi , bu para birimine endekslenmis olan pesonun iyice

degerlenmesine yol agmustir.

Tablo12 ‘de 1992-2001 ddneminde Arjantin’de GSYIH nin reel bazda yillik artislar ile
fiyatlarin gelisimi sunulmustur. Toptan esya Fiyatlar yillik ylizde degisim , faiz oranm1 O/N

faizi ve usd/peso kuru da diizey olarak alinmustir.

Tablodan da goriilecegi tizere , milli gelirdeki reel artig; programin ilk yillarinda -1995

Tekila krizinin olumsuz etkisi harig- pesodaki reel degerlenmeye bagh olarak gii¢lii bir seyir
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izlemis; 1999’dan itibaren ise para kurulu uygulamasini bagimsiz bir para politikasina izin

vermemesi paralelinde , gerilemeye déniism{iistiir.

Tablo:12 1992-2001 Déneminde Reel GSYIH ve Fiyatlar

Mal Faiz Déviz

Reel Fiyatlari Oram Kuru
GSYiH TEFE OIN Usd/Peso
1992 9,6 6,2 15,1 1
1993 57 1,8 6,3 1
1994 8,0 0,4 7,7 1
1995 2,8 7.8 9,5 1
1996 55 3,7 6,2 1
1997 8,1 -1,1 6,6 1
1998 3,9 -3,3 6,8 1
1999 -3,4 -4,0 7 1
2000 -0,5 3,7 8,2 1
2001 4,7 -2,0 24,9 1

Kaynak:IFS Yearbook, Cesitli Sayilar

Para kurulu uygulamasi, bagimsiz bir para politikasi uygulama sansini sona
erdirmig,ayrica disg ticaret agigimin da biiylimesine sebep olmustur. Boyle bir ortamda,
Arjantin’in dis kesiminde verdigi tasarruf a¢igimi kamu ve Ozel kesim tasarruflanyla
kapatmasi beklenirdi. Bu amagla da , kamu maliyesinde disiplin saglanmasi beklenirdi. Fakat,
1991-2000 doneminde Arjantin’de kamunun da diizenli bir sekilde agik verdigi
goriilmektedir. Bu durum , kismen Arjantin’deki giicli popiilist gelenekten ; kismen de

devletin federal yapisindan kaynaklanmigtir.

Sonug olarak kamu agiklar1 fon talebini artirarak peso faizlerinin dolar faizlerinin {izerine
cikmasma sebep olmustur. (Pesonun sadece Arjantin’de gegen bir ¢esit dolar oldugu
hatirlanmalidir) Bu durum ; hem kamu agiklarinin uzun yillar boyunca devam ettirilmesini
miimkiin kilmig, hem de ekonominin dengeye gelmesi igin gerekli olan tasarrufu sermaye
hareketleri yoluyla saglanmistir. Fakat bu politika uzun vadede krizin olusmasina da neden

olmustur.

3.1.6.1 Krizin Gelisimi

Kamu ve dis kesimin diizenli bir sekilde a¢ik vermesi sonucu artan finansman ihtiyacinin

portfoy yatirimlariyla karsilanmasi Arjantin’in —i¢ ve dig — borg yiikiinii artirmistir. Durumun
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giderek kotiilesmesi {izerine , IMF ile 3 yillik bir Stand-by anlagsmasi yapimis ve bu
kapsamda 14 Subat 2000 tarihinde Fona bir Niyet Mektubu sunulmustur. Niyet mektubunun

i¢ 6nemli amaci vardir:

¢ Kamu maliyesinin diizeltilmesi ve i¢ borcun azaltilmasi
e Bankacilik kesimine yonelik denetim ve gézetim faaliyetinin arttirilmasi

e [stihdamin artirilarak ekonominin canlandirilmasi

Mektubun birinci ve tgiincli amaglar1 kendi i¢inde ¢elismektedir. Nitekim igerik olarak
sadece birinci amaca yonelik etkin tedbirler alinmigtir. IMF’nin 11 milyar dolarlik finansal
destegini igeren program yeterli olmamig ve 30 Agustos 2001 tarihli yeni bir niyet mektubu
ile Arjantin IMF’den yeni bir ii¢ yillik Stand-By programi ve ek olarak yaklagik 6 milyar
dolar finansal kaynak istemistir. Bu niyet mektubu 14 Subat 2000 tarihli mektubunun aksine
ckonominin canlandirilmas: ile ilgili Onlemler igermektedir. Yeni niyet mektubunda

gerceklestirilmesi taahhiit edilen ve /veya gerceklestirilen 6nlemler su sekildedir.

e Pesonun eskisi gibi dolara degil , dolar ve Euro’dan olusan bir sepete baglanmasi
ongorilmistiir. (Burada amag dolar karsisinda 6nemli 6l¢iide deger yitiren Euro’nun
sepete katilmasi ile kiigiik bir gizli devaliiasyon gergeklestirmektedir.)

e Pesonun dolara karsi paritesiyle , dolar —Euro sepetine karsi paritesi arasindaki fark
kadar — yani gizli devaliiasyon kadar- bir miktar ihracatgiya destek olarak ddenecek ve
ithalat¢idan vergi olarak kesilecektir. Bu uygulama Euro-dolar paritesi dolar aleyhine
degisirse sona erdirilecektir.

e Yaklagik 29,5 milyar dolarlik kamu tahvilinin takasa tabi tutularak vadelerinin 1-5 yil
arasinda degisen siirelerle uzatilmasi saglanmistir. (Bu Onlem de bankacilik
sektoriintin vade riskini onemli 6lglide artirmistir. Likitide posizyonu saglam olan
bankacilik sistemi bu riski géze alabilmistir. )

e Kamu maliyesi ile ilgili olarak;

o Hane halkina yonelik vergi muafiyetleri genisletilmistir.

o Sosyal sigorta primlerindeki isveren payt (%16 civarinda) (iicretlere
yansitilmustir.

o Tarim mamiillerinde KDV orani indirilmistir.

o Ulasim ve iletisim hizmetlerinde KDV orani yiikseltilmistir.
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Bu canlandirici 6nlemler yeterli olmamis ve 2001 Kasim-2002 Subat arasindaki
dénemde ekonomik kriz ¢ok ciddi bir sosyal boyut kazanarak siddet eylemlerine
doéniismistiir. 24 Aralik 2001 tarihinde Arjantin moratoryum ilan etmis ve iki hafta i¢inde dort

ayr1 hiikkiimet kurulmustur.

Krizin sebebi veya sebepleri konusunda halen iizerinde uzlagsma saglanmig olan
faktorler , saglanmamus olan faktorlerden daha azdir. Krizin sebepleri konusunda , 6zellikle
IMF cephesinden gelen yorumlar — kamu maliyesinde yeknesak ve disiplin saglanamamasi
hari¢ genellikle digsal ya da IMF’nin miidahale etmesinin zor oldugu faktrleri 6n plana

¢ikarmaktadir. Mesela Mussa (2002 ) krizin sebepleri;

e Isgiicii piyasasinin esnek olmamasi

e Konvertibilite programindan zamaninda (1997 veya 1998’i yani Brezilya'nin
Giineydogu Asya krizinin etkisiyle devaliiasyon yaptigi dénemi veya tercihen krizin
gelisinin 6ngoriildigi bir kag ay dncesini kastetmektedir.) ¢ikilmamasi

e ABD dolarmin diger para birimleri karsisinda 1999-2000 déneminde hizla deger
kazanmasi

e Kamu maliyesinde disiplinin saglanamamast

Olarak belirlenmektedir. Ilk iki faktér IMF nin miidahale etmesinin zor oldugu , tiglincii
faktor ise digsal bir faktordiir. Benzer sekilde Kruger(2002) krizin nedenleri arasinda pesonun
degerlenmesi ve ABD dolariin gii¢lii bir seyir izlemesini (pesonun reel degerlemesi ile ABD
dolarimin giiclenmesi etkilerini ayrigtirmaktadir.) esnek olmayan isgiicii piyasasini ve zayif
maliye politikasin1 saymaktadir. Mussa ‘dan ayrildig1 nokta , dig bor¢ ( doviz cinsinden veya
doviz endeksli bor¢ diye okunabilir.) miktar: yiiksek oldugu i¢in Konvertibilite Programindan

cikisin etkilerinin yikict olabilecegini belirtmesidir.

IMF disindaki arastirmact ve iktisat¢ilar bu nedenlerden sadece bir kismini
paylasmaktadir. Ornegin De La Torre , Schmukler ve Yeyati (2002) krizin temel sebebi olarak
uygulanan programin bankacilik sistemi {izerine olusturdugu sournlart gostermektedir. Buna
gore Konvertibilite plan1 Arjantin bankacilik sistemini reel bazda biiyiik bir hizla biiytitmiis;
buna kargin sistemi , pasifte doviz cinsinden dis yiikiimliliikler arttigr i¢in digsal soklara ,

aktifte de kamudan alacaklar arttig1 i¢in kamu maliyesi soklarina karst kirilgan hale gelmistir.
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Feldstein(2002) ise krizin en 6nemli sebebini , sabit kur uygulamasi ve dis borg
stokunun kontrolsiizce biiylimesi olarak gosterilmistir. Buna gore , dis borg stokundaki hizh
biiylime dénem boyunca ortalama milli gelirin %4’1i civarinda olusan cari islemler agifindan ,

cari islemler ac1g1 ise diigiik kamu kesimi ve 6zel kesim tasarruflarindan kaynaklanmustir.

Krizin nedenleri konusunda genel bir degerlendirme yapmak gerekirse , yapilan
aragtirma ve yorumlar genelde Konveritibilite Programinin yarattig1 zaaflara isaret etmektedir.
Ozellikle sabit kur sistemi , sicak para girisine yol agmis ; para kurulu uygulamasi ise
ekonomik bilyiimeyi saglayacak para politikast 6nlemlerini imkansizlagtirmistir. Ekonomik
biiyiime , sicak para giriginin bir fonksiyonu haline gelirken ; aym siire¢c kamu ve 6zel kesimin

tasarruflarimi dis tasarruf tarafindan ikame edilmesi sonucunu dogurmustur.

Sabit kurun dis ticaret tizerindeki olumsuz etkisi ise , dig ticaretin milli gelire oraninin

diisiik olmasi nedeniyle , sinirli kalmis gibi gériinmektedir.

3.1.7. IMF Politikalarimin Krize Etkisi ve Krizden Alinan Dersler

Mart 1991-Aralik 2001 arasinda yaklasik on sene uygulanan Konvertibilite Programi ,
IMF’nin onayladig1 , onerdigi ve maddi olarak da destekledigi bir program olmustur.
Programin temel ayagina olusturan sabit kur ve para kurulu uygulamasi gectigimiz on yilda
pek ¢ok gelismekte olan iilkeye IMF tarafindan Onerilen ve enflasyonun altinda kur
uygulamas1 diye genellestirebilecegimiz bir kur politikasinin en kati , en tavizsiz

versiyonudur.

Programin ikinci 6nemli unsuru olan ozellestirme stireci biiyiik bir basariyla
uygulanmustir. Kamu kesimi belediye hizmetlerinden dahi ¢ekilmis ve nitekim konsolide
biitgenin milli gelir i¢indeki pay1 programin ilk ii¢ yilinda %7 civarinda kalmistir. 1995°ten
itibaren gerek Tekila Krizinin harcamalar arttirict etkisi , gereksi 6zellestirme stirecinin
yarattig1 gelirin sona ermesi kamu gelirlerinin artirilmasini gerektirmis ve biitgenin milli gelir

icindeki pay1 %14-15 diizeyine gikarak , gliniimiize kadar bu oran devam etmistir.

Programin lglincii ayagi yapisal reformlardir. Bu reformlar da basarili bir sekilde
uygulanmis;merkez bankast bagimsiz ve hatta merkez bankasmin kamuya kredi agmast kendi

insiyatifine dahi birakmayip kanunla yasaklanmustir.
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3.1.8. SONUC:Arjantin Nereve Kosuyor?

Arjantin, 1900’lerin baginda parlak bir gelecek vaad ediyordu ve 2000’lerin baginda
geldigi bu durumu o yillarda herhalde kimse Ongéremezdi. Arjantin’in kalkinma
macerasindaki en biiylik zaafi yabanci sermayeye bagimh olarak biiytimesi oldu. Yabanci
sermayeye sirt ¢evrilen yillarda ise yerli sanayi {iretimi verimliligini arttiramadi, gelismis
sanayi ilkelerinin diizeyine gelemedi. Bu durum &zellikle 1970lerden itibaren siddetle fiyat
diizeyine yansidi ve hiperenflasyon, hiperenflasyonu séndiirmeye g¢alisirken de hiper igsizlik
ortaya ¢ikti.

Arjantin 6rnegi bize gOstermistir ki, sanayisi gelismemis bir {lkenin krizden
korunmasinin yolu da aslinda pek yoktur. Parasal tedbirler alarak giinii kurtarmaya ¢alismak,
tozlar1 halimin altina siiplirmekten baska bir sey degildir. Konvertibilite Plan1 da Arjantin’i
kurtaramamistir ¢linkii 90’lardaki reel sektdr verilerine ve sanayinin durumuna baktigimizda
neredeyse 1930°dan beri siiregelen tikanma ve disariya bagimlilik giictinden hicbir sey

yitirmeden devam ediyordu.

Radikal zamanlar radikal kararlar gerektirir. Ne var ki, Arjantin’in geriye adim atma
sans1 giderek ortadan kalkiyor. Uluslararasi finans serbestisi i¢inde her tiirlii sicak para
girisine agik olan ve spekiilatif sermaye hareketleri arasinda tastan tasa sckerek ilerlemeye
calisan Arjantin’in basinda bir de dis bor¢ meselesi var ki, bunun stirdiirtilebilirligi disaridan
gelecek kredilere, krediler kredibilitesine, kredibilitesi finans piyasalarindaki tutumuna
baglidir. Uluslararas: sermayeyi memnun etmek i¢in kendi igindeki bityliyen dengesizliklere,
reel sektorlerin gerilemesi ve artan doviz ihtiyacina g6glis germek ve bunun igin de velhasil
kredi bulmak zorundadir. Dolayisiyla kriz kendi kuyrugunu kovalayip duruyor ve nasil ki
saatler onikiyi ge¢ince arabalar balkabagina doniismiiyorsa, IMF politikalarinin onerdigi
dogrultuda hiikiimet aciklarin1 kapatmak da dengesizlikleri yok edip iilkeleri dogrudan
kalkindirmiyor. Giinimiiz sartlarinda finans serbestisi hakkinda verilecek radikal kararlar
tizerinde ¢ok kafa yormak gerekiyor ¢linkii artitk az gelismis tilkelerin ekonomisi igin
uluslararasi sermaye ve ticaret “ne onunla ne de onsuz” sarmalina girmistir. Ancak yerinde
kontroller akilc1 ve sahsiyetli politikalar Arjantin’in de iginde bulundugu kriz magdurlarini

dipsiz kuyulardan ¢ikartabilir.
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3.2 Meksika Deneyimi

Meksika uzun yillar yiiksek kronik enflasyonun yasadig: bir {ilkedir. Fakat enflasyon
hi¢bir zaman hiper enflasyon diizeyine ulasmamigstir. Sadece 1983-1987 1988 yillarinda ¢
haneli enflasyon gergeklesmistir. 1987 ve 1988 yillarinda uygulanan istikrar programlan ile
Meksika istikrara kavusmugtur. Fakat 1994 yilina gelindiginde , daha 6nceki krizlerden farkl
olarak yiiksek enflasyonun sebep olmadigi bir finansal kaos yasanmistir. Asagida Meksika

i¢in 6nem tasiyan 1987-88 programlari ve 1994 krizi anlatilacaktir.

3.2.1 1987- 1988 Istikrar Prosram Oncesindeki Gelismeler

Meksika 1982 yilinda dig borg krizine girmis ve kriz ekonomi i¢in ¢ok olumsuz
sonuglar dogurmustur. Krizin nedenleri i¢ ve dis etkenler olarak ikiye ayrlabilir: Dis
nedenler, dis diinyadaki daralma ve dis bor¢ olanaklarinin hizla tiiketilmesidir. Yurtici
nedenler ise , genisleyici mali politikalar ve negatif reel faizler sonucu 6zel sektor tiikketim
harcamalarimin artmasi , yurt digina sermaye kagist , reel kurun degerlenmesi ve dig ticaret
dengesinin bozulmasidir. Ayrica , 1982 yilinin se¢in yili olmast mali genislemenin de bir
nedeni sayilmaktadir. Dornbusch ,1(1995) Meksika 1982 krizinin en dnemli sebebini kurun
asirt degerlenmesi olarak gormesidir. Kurun degerlendigi ve negatif reel faizlerin oldugu bir
ortamda varlik sahipleri varliklarim digsariya ¢ikarmaya , ¢ikarmayanlar ise varliklarini
Meksika bankacilik sistemi iginde dolara ¢evirmeye baslamiglardir. Dolarizasyon %20’lerden
%40’lara ¢ikmustir. (Dornbusch,et.al,1995,5.232) 1982°nin baslarinda yapilan devaliiasyon ,
sorunu ¢6zmedidi gibi finansal dengeyi daha da bozmustur. 1982’nin se¢im yili olmasi
hiikiimetin ekonomiye miidahalesini azaltmigtir. Ekonomik politikalardaki belirsizlik |,
bankalarin devletlestirilmesi ve sermaye kontrolleri gibi politikalar , bor¢ bulma ve 6deme
zorluklar ile artan enflasyon birlesince kriz kaginilmaz olmustur. Krizin baslangicinin yabaci
tilkelerin dis bor¢ vermeyi durdurmas: olusturmustur. Kriz 6ncesi Meksika ekonomisinin dig
kaynaga bagimli olmasi, krizin en 6nemli nedenlerinden biridir.

Se¢im sonrasi kurulan yeni hiikiimet , artan kamu agiklar1 , cari agik , dis borglar ve
kontrol edilemeyen nominal ticret artislar1 karsisinda 1982 yili sonunda IMF destekli bir
istikrar programini uygulamaya koymustur. Bu programin hedefi enflasyonu diistirmek , genis
Olgekli isletmelerin iflasin1 Onlemek,issizligin artisini engellemek ve programin daraltict
etkilerini en aza indirmekti .Enflasyonu diisiirmek i¢in mali dengenin kontrol edilmesi ve
d6viz piyasalarmin istikrara kavusturulmast , ayrica Ucretlerin de enflasyonist beklentileri
arttirmayacak sekilde belirlenmesi gerekiyordu. Mali agi@in kapatilmasi , programin en

Oonemli 6nceligi idi. Bu ¢er¢evede programin siki mali ve parasal tedbirleri igeren Ortodoks
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istikrar programi olarak nitelendirilebilir. Siki mali tedbirler uygulanmasina ragmen , bu
onlemler enflasyonun kalici bir sekilde diisiiriilmesinde etkili olamamistir. Enflasyon 1983
yilinda %107 iken 1985 yilinda ancak %70’e dismiistiir. Bu sonug,ortodoks istikrar
programlarinin genis 6l¢iide dis kaynak transferine bagimli iilkelerde uygulanmasinin zor
oldugunu gostermistir. Enflasyon kalici bir sekilde diigiirilememesinin en énemli nedeni ,
yapilan yiiksek oranh devaliiasyon ve kamu mal fiyatlarinin arttirllmasi nedeniyle
enflasyonist beklentilerin 6nlenememesidir. Bu sonugta , Meksika’nin daha 6nce uygulamaya
koyup bagaris1 oldugu istikrar programlarinin ve programa yeterli destek saglayamamasinin

da etkisi vardur.

Siki mali 6nlemler ve siki para politikast sonucu mali disiplin saglanmasina ragmen
enflasyonist baskilarin kirilamamasinin bir diger nedeni de , yilardir tiretici kesime verilen
fiyat siibvansiyonlarimin kaldirilamamasidir. Siibvansiyonlann azaltilmasi ile goreli fiyat
yapisinda yeni dengeler kurulmus ve bu denge arayislar enflasyonist baskilari arttirmistir. Bu
acidan bakildiginda mali hedeflerin tutturulamamasi normal géziikebilir. Hiikiimet baskilara
dayanamayinca 1985’te 6zel sektore agilan kredilerde hizh bir artis ve arkasindan IMF’nin
programa verdigi destegi kesmesi yasanmistir. Ote yandan ,1983-1985 d6neminde
devaliiasyon orami enflasyonun altinda seyretmis ve reel kurun degerlenmesiyle ithalat

artarken , ihracat artis hiz1 yavaslamigtir.

Programin bir 6zelligi de yapisal reformlara verilen 6nemdir. 1985 yilinda yapilan
ticaret reformlariyla ekonominin disa a¢ilma stireci baglamistir. 1982 yilinda ttim ithalat, tarife
dis1 engellere maruz iken , 1987 yilinda toplam ithalatin sadece %20’sine kisit uygulanmistir.

Tarife oranlar1 1982 yilinda %100’den 1987 ‘de %47’ ye indirilmistir.

1986 yilinda petrol fiyatiarinda yasanan asirt diislis , petrol gelirine dnemli Glgiide
bagimli Meksika ekonomisini olumsuz yonde etkilerim , bu gelisme ekonomideki 6nceliklerin
enflasyonu diistirme ve biiyiime hedeflerinden 6demeler dengesini siirdiirebilme hedefi
hedefine kaymasina neden olmustur. Déviz kuru politikast enflasyonla micadele yerine
O0demeler dengesini iyilestirme araci olarak kullanilmaya baglanmistir. Petrol fiyatlarimin
diismesi sonucu petrol gelirleri diismiis ,ekonomik aktivite daralmig ve 1985 yilindan sonra
enflasyon yeniden hizlanmaya baslamistir. 1986 yilinda yapilan yiiksek oranli devaliiasyon
sonucunda 1987 yilinda enflasyonun %136 ‘ya ¢ikmasiyla “Ekonomik Dayanisma Pakt1”(The

Pact of Economic Solidarity) olarak adlandirilan programi uygulamaya konmustur.

74



(Y1lmaz,1994s.2) Odemeler dengesinin 1987 yilinda fazla vermesine ve rezervlerin olduk¢a
artmasina ragmen enflasyonun ylikselmesi ekonominin kirilgan (fragile) bir yapiya sahip
oldugunu ve Ortodoks politikalarla beklentilerin kolayca ortadan kaldirilamadigini

gOstermistir.

Kiguel ve Liviatan (1988)’a goére , devaliiasyonun yapildig: ve enflasyonun artti1 bir
ortamda ticretlerin geriledigi goriilmektedir.(Genel denge agisindan fiyat,kur,ticret arasindaki
iligski) Fiyatlar arasindaki bu iligkiler sonucu rekabet artmakta, 6zel tiikketim diismekte ve cari
acik azalmaktadir. Bu durumda , enflasyonun hizlanmasini 6nlemek i¢in ilave tedbirler
alinmast gerklidir. Fakat Meksika’da enflasyon degil ,6demeler dengesi bir hedef olarak
alinmis ve enflasyonla miicadele i¢in gerekli ek onlemler uygulanmistir. Kokenleri ¢ok hizlh
devaliiasyona dayanan istikrar programlarinda enflasyonun artmasi , istikrar arayislarmin
onemli bir pargasi olmaktadir. (Kiguel ve Liviatan , 1988,5.287 ) Reel ticretlerdeki dusiis
sonucu tUcretlerdeki periyodik artiglarin siklign arttiginda , reel iicretlerin artislar1 uzun
dénemde enflasyon tizerinde etkili olmaktadir. Meksika’da 1982-85 doéneminde tcret
ayarlamalar1 yilda iki kez iken , Once lig¢e sonra dorde ¢ikmistir. Beklentilerin enflasyona
endekslendigi bir ortamda endeksleme mekanizmasinin ¢alismast ile ticret ayarlama sikliginin
artmas1 enflasyonun “inertia” ya donmesine neden olmaktadir. Meksika’da da durum bu
yonde gelismis , enflasyon miicadelesinde heterodoks politikalar  kag¢inilmaz
olmustur.(Meksika’da iggiicti piyasalarinin esnek olmamasindan kaynaklanan yiiksek iicreler
ve endeksleme sonucu enflasyon “inerti” halini almistir. Ucretlerin yarattigi bu etki Israil ve
Meksika’da sosyal uzlagsma ve piyasalarin esnek olmasi yoldaki girisimlerle azaltilmaya

calisilmugtir, )

3.2.2. Meksika 1987-1988 istikrar Programi

Ekonomik Dayanigma Pakti , Ortodoks tedbirlerin uygulamasi ile biitge dengesinin
tutturulmasina ragmen enflasyonun kontrol edilememesi sonucu giindeme gelmis bir anti
enflasyonist programdir. 1987 yilinda mali denge fazla vermesine ragmen enflasyonun
artmasinin ardindaki faktérlerden biri , petrol sokuna karst uygulanan kur politikasinin
gecikmeli etkisidir. Digeri de , dig bor¢ 6demek igin vergilerin artirlmasi ve enflasyon
vergisi yoluyla kaynaklarin 6zel kesimden kamuya kamudan da disa aktarilmasinin toplumda

yarattifi gliven eksikligi ve hognutsuzluktur. Yine de bu ortamda toplumsal ¢okiintiiniin
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yasanmamas! , hatta gesitli kesimler arasinda bir uzlagsma ortaminin yaratilarak enflasyon
miicadelesine girilmesinin ardinda siyasal yapinin giicti vardir. Bu programda ,Meksika ‘da
uygulanan diger programlardan farkli olarak heterodoks politikalar , siki maliye ve para
politikalar1 ile birlestirilmistir. Ekonomik birimlerin beklentilerini kirmak amaciyla anahtar
fiyatlarin kontrol edilmesi , yani nominal ¢apa ile fiyatlar arasindaki dengesizligin ortadan
kaldirilmas: ve resesyona girilmeksizin enflasyonun diigtiriilmesi hedeflenmistir. Bdylece
hiikiimet isci-isveren kesimleri ve tarim isgileri ile anlagtiktan sonra iicret,fiyat ve ddviz
kurunu dondurmustur. Programin basinda rezerv durumunun elverisli olusu , reel ticretlerin ve

kurun diisiik tutulmasi enflasyonun diistiriilmesinde etkili olmustur.

1983-87 doneminin basbakami Miguel de la Madrid , se¢imlere bir yil kalmasina
ragmen , Aralik 1987 tarihinde Ekonomik Dayanisma Pakti’n1 uygulamaya koymus , Temmuz
1988 secimlerinde hiikiimet deZismesine ragmen yeni bagbakan Salinas , kararhilikla
programin uygulamasini siirdiirmiis ve 1988 yilinda 6nceki programin devamu sayilabilecek

bir istikrar program ile yeni bir ekonomik ve sosyal yapilanma siireci baglatmigtir.

Meksika’da 1987 yilinda uygulanan heterodoks istikrar programinda fiyat ve ticretler
gegici siireyle dondurulmustur. Program bagmda déviz kuru , ticret ve fiyat artiglar1 yapilmig
ve yaklasik iki ay fiyatlarin arttirlmayacagi duyurulmustur. Iki ay sonunda kesimlerle birlikte
asgari ticret , KIT mal fiyatlar1 , kur ve kismi 6zel sektér fiyatlar igin kademeli ayarlama
yapilmasi ve karsilikli olarak bu kurala uyulmasi konusunda anlagsma saglanmigtir. Program
sadece iicret ve fiyatlarin dondurulmasmdan ibaret degildir. Ayni zamanda programin
temelini olusturan siki mali ve parasal tedbirlere de devam edilmistir. Ayn1 zamanda
programin temelini olusturan siki mali ve parasal tedbirlere de devam edilmistir. Harcamalar
kisilmig , vergiler , enerji ve hizmet fiyatlann arttirllmig ve yaklasik iki ay siireyle sabit
tutulmustur. Kredi tavanlari belirlenerek para arzi kontrol edilmistir. Béylece , Meksika 1987
istikrar programinda temel dengeleri kurmayr hedefleyen Ortodoks &zellikler ve inertia
baskilar1 ile enflasyonist beklentileri kirmayi amaglayan heterodoks ozellikler programin
belirleyici 6zellikleri olmustur.

Meksika 1987 istikrar programimin bir diger 6zelligi, siki mali , parasal tedbirler ve
fiyat-ticret kontrollerinin yaninda yapisal reformlarin da birlikte yiiriitilmesidir. Ticaretin
liberallestirilmesi hizlandirilmis , Ozellestirme programi ile kamu sektoriintiin finansal
dengelerinin giiglendirilmesi amaglanmis ve yeni hiikiimet ile ekonomik aktivitenin yeniden

yapilandirilmasina 6nem verilmistir. Programin ilk sonug¢lar1 bagarili ve timit verici olmus ,
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program hedeflerine hizla ulasmistir. Ozel tiikketim ve i¢ talepteki artislar daha yiiksek
olmustur. Ote yandan cari islemler dengesinin iyilesmemesi , programin yeterli dis finansal
destek olmaksizin ylriitilmesinden ve dig bor¢ geri 6demeleri nedeniyle disariya kaynak

transfer edilmesinden kaynaklanmistir.

Istikrar siirecinin bir sonucu ve dis soklarmn etkisiyle reel yurtici faizler yitksek
kalmigstir. Yiksek faizler sonucu kamu i¢ borcu artarken , kamu sektoriinden dzel sektére
ciddi bir kaynak aktarimi yapilmistir. Kredi genislemesinin sinirlandirilmasiyla birlikte
rezervler bir siire sonra diismeye baslamistir. Ozel sektér harcamalarmmin ve ithalatin
artmastyla , cari agik tehlike olusturmaya baslamigtir. Kurun 1988 yil1 boyunca sabit tutulmasi
agirt degerlenmeye yol agmis , fakat bu durum karaborsa ve kitlik yaratmadig: igin tehlike
bulunmamigtir. Kur kontrolii ve ticarete konu olan mal fiyatlarinin istikrara kavusmasiyla
yurti¢i fiyatlarin da diismesi beklenmistir. Ayrica , programin basinda sabit kur uygulamasini

destekleyecek miktarda rezervlerin bulunmasi giiven yaratmgtir.

1988 sonlarma kadar basarili goriinen programin sonucu rezervlerin diismesi ve dis
finansman gereginin giindeme gelmesiyle ekonomik aktivitenin siirdiiriilebilirligi tehlikeye
girmis, boylece 1988 yili Aralik ayinda Bagbakan Salinas tarafindan istikrar siirecinin ikinci
ayag1 sayilabilecek bir program daha uygulamaya konmustur. Fiyatlar (ticret ,kur ve KIT mal
fiyatlar) yeniden ayarlanmigtir. Bu kez hedef , enflasyon yerine siirdiiriilebilir bityiimenin
saglanmasi olarak belirlenmistir. Uzun resesyon yillari sonucu biiylimenin olmamast ve
yasam standartlarinin kotiilesmesi bu hedefi giindeme getirmistir. Bu programa Salinan
yOnetiminin 1989-94 dénemini kapsayan “Milli Kalkinma Dayanisma” (The Pact for Stability
and Growth) programidir.

Bu programla birlikte para politikasi agisindan yeni bir dénem baslamis , faizlerin
serbest birakilmast ile agik piyasa iglemleri glindeme gelmistir. Fakat dig borglarin ve disariya
kaynak transferinin devam etmesi i¢ borglanma piyasasimin gelisi i¢in olumsu bir faktdr
olmustur. Dis bor¢larin yeniden bir deme programina baglanmasi ekonomide yeni bir giiven
ortami yaratmustir. Yapisal reformlara ciddiyetle devam edilmis ve ozellestirmeye Snem
verilmistir. Olugsan giiven ortanu sonucunda sermaye girisleri artmaya , 6zel sektorlin dig

bor¢larini 6deyip fazla vermesi sonucu 6zel yatirimlar da hizlanmaya baslamistir.
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Sabit kurdan kontrollii kur artigmma gegilerek 1 usd’ye karsilik giinlik 1 peso’luk
devaliiasyona izin verilmistir. 1990 yilindaki Brady Plani ile Meksika’nin borglar1 yeniden
yapilandirilmis ve bdylece ana para borcu ve faiz yikii hafiflemistir. Bir dizi istikrar programi
uygulamalar1 sonucunda Meksika hem bor¢ odeyebilir , hemde yurti¢i ve ululararas
piyasalarda sermaye hareketlerinin yonelebilecegi giiven tazelemis bir {ilke konumuna

gelmistir. (Dornbusch , 1994,5.257)

1994 krizi 6ncesi Meksika’'nin istikrar siireci ti¢ boliime ayrilabilir:Once Ortodoks
politikalar ile mali ve parasal disiplin saglanmis , sonra heterodoks gelir politikalar ile “ ile
“inertia” ile savasilmig ve bunlar yaninda yapisal uyum programi gergevesinde 6zellestirme
ve ticaret liberalizasyonuna agirlik verilmis , rekabet ve ekonomik etkinligin arttirilmasina
calismustir. Istikrar , pek ¢ok basarisiz girisim sonrasinda Ortodoks ve heterodoks politikalarin

birlikte uygulamasi ve ayrica yapisal reformlarin da hizli gergeklestirilmesiyle saglanmustir.

Programlar enflasyonun diigiiriilmesinde ve biiylime i¢in bir altyap: olusturulmasinda
basarili olmustur. Doénem boyunca kur degerli tutulmasina ragmen , verimliligin
arttirilmasiyla kurun degerlenmesinin yarattigi olumsuz etkilerin ortadan kaldirilacagina
inamlmistir. Meksika programimn Israil programindan en énemli farki Meksika ‘da isgiicii
piyasasinin daha esnek olmasi ve yapilan “pakto” anlagmalari ile {icretlerin daha hizli ve
kolay diisiiriilmesidir. Boylece , dalgali kur sistemine daha ¢abuk gecilebilmistir . (Bruno ,
1993 ) Fakat kurun asir1 olarak degerlenmesi ve yiiksek faizler nedeniyle Meksika’ya kisa
vadeli sermaye girislerinin artmasi , Meksika bankacilik ve finans sisteminin gii¢lii olmamast,

ekonomiyi 1994 yilinda tekrar krize tagimistir.

3.2.3.Meksika 1994 Finans Krizi

1994 Aralik ayinda Meksika’da yasanan kriz daha 6nce yasanmis diger krizlere bazi
yonlerden benzemekte , bazi yonlerden de ayrilmaktadir. Bu kriz makro dengelerin asiri
bozulmasindan ya da enflasyonun kontrol edilemeyecek diizeylere ulagmasindan ortaya
¢ikmig degildir. Bu kriz , nedenleri reel degiskenlere dayanmakla birlikte farkli boyutlart olan
bir finans krizi niteligindedir. Kriz , 1994’teki beklenmeyen soklar , bu soklara kars: alinan
yetersiz Onlemler ve zamaninda miidahale etmemenin ardindan yasanan panik sonucu ortaya

¢iknustir. Krizin nedenleri yurtici ve yurtdisi (uluslararasi) nedenler olarak ikiye ayrilabilir:
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Yurtici nedenler ve 1994 ’te olusan baskilar: 1990-93 déneminde Meksika’ya yaklasik
91 milyar usd net sermaye girisi olmustur. Bu , gelismekte olan iilkelere giden sermayenin
yaklasik olarak 1/5’ini olugturmaktadir. 1993’te yillik net sermaye girisi en yiiksek seviyesine
30 milyar usd ‘ye ¢ikmustir. (IMF,1995b,s.53) Boylece rezervler 1989 yilinda 6,3 milyar usd
iken , 1993 yilinda 25,1 milyar usd ‘ye yiikselmistir. Net sermaye girislerinin biiylik
boliimiinii “net portfdy yatirimlar” olusturmustur. Net portfoy yatirimlarinin da biiyiik bir
kismiu borsaya yonelmistir. 1994°tin baginda Meksika ‘nin NAFTA’ya giriginin
onaylanmasinin da etkisiyle Meksika borsast patlamis sermaye girigleri ve rezervlerin
artmasiyla yurti¢gi faizler diismeye baslamistir. Dorbusch .(1995) ‘a gore , Meksika ‘nmin
potansiyel problemi yabanci portfdy yatirnmlarimin Meksika para piyasasinda likit formda
kalmasindan kaynaklanmustir. I¢ dengenin bu noktadan sonra bozulmasma neden olan bir
faktorde , 1994 yilinda Meksika Merkez Bankasi’nin sermaye girislerine kars1  “sterilizasyon
ile miidahale” politikasin1 uygulamasidir. (IMF , 1995b) Sermaye girislerine sterilizasyon ile
miidahale edilmesi sonucu peso talebi dismiistiir. Kurun kontrol edilmesinden kaynaklanan
reel dederlenme, ticaretin serbestlestirilmesi ve tarifelerin diismesiyle talebin yabanci mallara
kaymasi sonucu ithalatin arttidi , ihracatin artiginin ise azaldigi gozlenmistir. Boylece cari
islemler dengesi 1991 yilindan itibaren ekonomi i¢in tehlike olusturmaya baslamistir. Cari
acik /GSMH oran1 1993 yilinda %6,4’ten , 1994 yilinda %8’e ¢ikmustir. 1994 yilinda kamu
finansman baskis1 hissedilmeye baslanmistir. Bu baskilar nedeniyle hiikiimet i¢ bor¢lanma
stratejisinde bir degisiklik yaparak ve belki de kredibilitesini arttirmak.(Sachs,1996,s.8) i¢in
standart pesoya dayali bono(Cetes) yerine usd’ye endeksli bono (Tesobono) satmaya
baslamistir. Hilkiimetin yogun bir sekilde Tesebono satmasi bonocu , kamunun usd cinsinden
i¢ borg stoku artmaya baslamig , Nisan-Kasim 1994 déneminde Tesebono’nun Cetes’e gore
daha ¢ekici olmasi nedeniyle ve toplumda giivenin azalmasimin da bir gostergesi olarak |,
nominal faizler artmaya baslamustir. Faizler Merkez Bankasi’nin miidahalesi ile yurtici
krediler arttirilarak disiiriilmeye c¢aligilmistir. Krizin ¢ikmasinda , hiikiimetin kisa dénem
yiikiimliiliklerinin likit formdaki varliklarindan fazla olmasi sonucu ortaya ¢ikan panik

ortaminin bilyiik etkisi oldugu goriilmektedir. (Sachs,et.al,1996,s.15)

1994 yilinin se¢im yili olmasi , olusan yurtici baskilara zamaninda miidahaleyi
geciktiren etkenlerden biri olmustur. 1993 yilinda %0,2 oranindaki biiyliimenin ardindan |,
1994 yilinin tgiincii ¢eyreginde se¢im nedeniyle kamu harcamalarinin artmast sonucu olusan

mali genislemeden dolay1 , 1994 yilinda %3,5 oraninda biiylime saglanmistir. Toplumsal
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huzursuzluklarin artmasi , Chiapas bolgesinde isyanlarin ¢ikmasi ve Mart 1994 tarihinde
iktidardaki partinin baskan adayina suikast diizenlenmesiyle yasanan siyasal g¢alkantilar
,yukarida 6zetlenen ekonomik gelismelerle birlesince , Aralik 1994°te yasanan krizin esigine

gelinmistir.

Yurtdis1 nedenler;Geligsmis iilkelerde ve ABD’de ekonomik kosullarin iyilesmesinin
bir yansimasi olarak reel faizler artmaya baslamistir. 1994 yili boyunca ABD’de resmi faiz
oranlar1 bes kez artirllmistir. 1993 sonlari ve 1994 baslarinda NAFTAya girilmesiyle birlikte
Meksika’da biiyiik miktarda sermaye girisleri yasanmus , fakat uluslararasi faizlerin
yiikselmesiyle sermaye girisleri azalmaya baglamistir. Pesonun son yillarda reel olarak
degerlenmesi ve diisiik biiylime hizi nedeniyle uluslararasi finans g¢evreleri Meksika’nin
ekonomik zorluklarla karsi karsiya oldugunun farkina varmislardir. Sermaye ¢ikiglarinin
baslamasiyla birlikte rezervler diismiis , devaliiasyon beklentileri ve tartismalari devam

ederken yapilan diisiik bir devalliasyon ile ekonomik ortam giderek gerginlesmistir.

Belirsizligin artmast nedeniyle dolar’a endeksli Tesobono sahipleri , hiikiimetin
borglarini 6deyemeyecegi inanciyla ellerinde tuttuklari bonolar1 satmaya baslamislardir.
Aralik 1994°tin ilk haftalarinda peso yaklasik %20 oraninda deger kaybetmis , devaliiasyonla
birlikte dolar cinsinden i¢ bor¢ stokunun artmast ve Tesobono’larin hizla nakde ¢evrilmesi ,
hiikkimetin bir anda likidite sikintis1 ¢ekmesine neden olmustur. Yasanan kaos ortamindaki
biiyiik rezerv kayiplarindan sonra , Aralik aymin sonlarina dogru hiikiimet pesoyu serbest
biraktigim agiklamigtir. Meksika finans sistemi iginde bankalar, agik pozisyonlarinin olmasi
yani doviz varliklarinin déviz yikimliiliikklerinden az olmasi nedeniyle 6deme zorluguna
girmislerdir. Devaliiasyon 6ncesi yurtigi faizlerdeki hizli arig sonucunda bankacilik sistemi
igince tutulan fakat performans dis1 krediler hizla artmistir. Devalliasyon ve kurun serbest
birakilmas: sonucu Meksika bankalarinin bir kismi zarara ugramis ve kayiplar vermistir.

(IMF, 1995b)

Meksika finans krizi , ancak 31 Ocak 1995 tarihinde ABD’nin ve uluslararasi
kuruluglarin yardim programini agiklamasiyla ¢oztlmistiir. IMF ile yapilan stand-by
anlagmasi lizerine 18 milyar usd’lik kredi saglamistir. Ayrica ABD tarafindan Meksika
borcunun garanti alindig1 agiklanmistir. Fakat bu taslak daha sonra geri ¢ekilerek , 50 milyar

usd’lik direkt kredi verilmesi kararlastirilmistir.
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Dis kaynagin yanmi sira , Meksika hiikiimetinin hazirladigi ve uygulamaya
koydugu paket de krizin atlatilmasinda etkili olmustur. Is¢i ve isveren yetkilileriyle yapilan
goriismelerde fiyat ve tcretlerin kontrol edilmesine karar vermis , siki maliye ve para
politikas1 uygulamaya konmustur. Paketin kapsaminda 6zellestirmeye agirlik verilmesi ,
yabanci bankalara izin verilerek bankacilik sisteminin takip eden giinlerde peso yavas yavas
deger kaybetmistir. Krize ragmen liberallesmeden vazgegilmeyerek , hatta arttirilarak yeni
diizenlemeler getirilmistir. Sermaye girislerini canlandirmak ve bankacilik kesimine sermaye
kazandirmak i¢in yabanci bankalarin girmesine artmansa izin verilmig,ayrica sosyal
¢alkantilara ve isyanlara neden olan Chlapes bélgesinde toprak reformu yapilmistir. Vadesi

Ocak 1995 tarihinde biten Tesobono’lara devam edilmemistir.

Ozet olarak , Meksika peso krizinin nedenleri soyle siralanabilir.
1990’1arin bagindaki net sermaye girislerindeki artig

I¢ ve dis makro dengesizlikler

Reel kurun degerlenmesi

Hiiktimetin borg¢ vadesinin kisa dénemde entegre olmasi

I¢ borcun peso —dolar kompozisyonunun dolar lehine degismesi

S B e

Bankacilik sisteminin problemleri

Meksika krizinin daha ¢ok kredibilite sorunundan ¢iktigimi ve kredibilitenin nasil
devam ettirileceginin  bilinmemesinden  kaynaklandigini  savunanlar da  vardir.
(Sachs,1996,s.10) Sachs (1996)’a gore politikalarin giivenilir olmasi ile politikacilarin
glivenilir olmasi ayrimi1 6nemlidir ve bundan ders alinmalidir. Kriz mali dengesizlikler sonucu
yasanmamistir. 1990-94 déneminde faiz dig1 biitce dengesi fazla vermesine ragmen kriz
yasanmistir. Artan tiiketim ve bor¢lanmanin daha ¢ok &zel sektor tarafindan yapilmasi ve
kamunun buna miidahale etmemesi sonucu sermaye girisleri kontrol edilememigtir. 1994
yilinda sermaye girislerini sterilize etmek amaciyla Merkez Bankasi’nin mudahalesi ve

yasanan i¢ ve dis soklarin da etkisiyle kriz yaganmustir.

32.3.1.Meksika 1994 Deneyiminden Cikarilan Dersler
1- Finansal krizi 6nlemek i¢in mali dengenin kurulmus olmasi yeterli degildir.

Hiuklimetlerin likit rezervlerinin kisa donemli yukumluliiklerini karsilayamamasi
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durumunda, doviz yiikiimliliklerinin yerli para yiikiimliiliiklerinden fazla olmasi sonucu
kriz yasanmaktadir. Kisa dénem yiikiimliiliikler, ticari bankalardaki kisa dsnem mevduatlar:
da kapsamaktadir. Cilinkii, piyasalar, eger bankalar krize girerse devletin yardim edecegi
beklentisine kapilirlar. Dolayisiyla, yerli paraya karsi olusacak spekiilatif ataklart 6nlemek
icin, rezervlerin dolasimdaki para ve kisa vadeli mevduat1 da kapsayacak biiyiikliikte olmast

gereklidir (Sachs,et.al, 1996).

2- Kurun ¢nceden belirlenmesi, politikalarin kredibilitesini arttirmaktadir.

Ancak, politikacilarin bu politikay1 savunma ve siirdiirme becerileri yliksek olmalidir.

3- Kontrollii kur artis1 ¢ogu zaman yliksek enflasyonun disiirilmesinde
yararlidir. Fakat istikrar saglandigindan sonra bunun uzun stire stirdiiriilmesi kurun asiri
degerlenmesine ve cari dengenin bozulmasina neden olmaktadir. Istikrar saglandiktan sonra

daha esnek, rekabetgi bir kur politikasina gecilmelidir.

4- Sabit kur sisteminde, finansal liberalizasyon ve sermaye girislerinin ayni

anda yasandig: bir ortamda ekonomiye otomatik miidahale etme zorlugu vardir.

5- Bankacilik sektoriiniin giiclti olmamast ve finans piyasalariin yeterince
gelismemis olmasi finansal krizlerin biiylimesine yol agmaktadir. 1988-1994 déneminde
yapilan reformlara ragmen, Meksika ekonomisi dis soklara karst hala dayanikli degildir.
Meksika’'nin  dig soklara karst olan dayaniksizligi segilen ekonomik rejimden
kaynaklanmamaktadir. Ctink{i 1982 borg krizi devlet¢i bir ekonomi ¢izgisinde yasanmisken,
1994 finans krizi serbest piyasa ekonomisinin oldugu ve yapisal reformlarin ¢ogunun
gergeklestirildigi bir dénemde yaganmustir. Dolayisiyla, ekonomik rejim degisikliginin,
tilkenin dis soklara karsi olan dayanikliliginin arttirilmasinda 6nemli bir roliintin olmadig1

sOylenebilir (OECD, 1996).

6- Uluslararas: finans kuruluglarinin kriz ortamlarindaki yardimlar tilkelerin

krizlerden daha kolay ¢ikmalarini ve gliven ortamimi daha kolay kurmalarini saglamaktadir.

7- Enflasyonun diisiik olmasina ragmen, tek haneli enflasyonu saglamak igin
politikacilarin sabit kurda israrli olmalar1 hatalidir. Hedeflerin siirdiirtilebilir biiylime,

tiretim ve verimlilik artis1 ve igsizligi azaltma gibi alanlara y6nelmesi daha yararli olacaktir.
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8- Reel kur politika arac1 degildir. (Dombusch, et.al, s.279). Reel kur bir
anahtar fiyattir. Nominal devaliiasyonun reel devaliiasyona doniismesi, lilkeden llkeye ve
pek cok degiskene gore farklilik gosterir. Ancak, nominal {icretlerin ve fiyat diizeyinin
kurdaki degisikliklere tepki vermemesi durumunda, reel kur bir politika degiskeni olarak
secilebilir.

9- Sermaye girislerinin serbest oldugu bir ortamda ekonominin temelleri
(Economic Fundamentals) iizerinde yapilan hatalarin cezasi yiiksektir. Cari agik ve kamu
borglarina dikkat edilmelidir. Sili, sermaye girislerinin ¢ok oldugu bir désnemde &zel sektor
tasarruf ve yatirimlarim arttirnug, sermaye girislerini vergilendirmis, bir yildan kisa vadeli
sermaye girisini engellemis, kurun degerlenmesine izin vermeyerek (giinkii reel Ucretler
diisiik) enflasyonu diisiik tutmus ve spekiilatif hareketlere izin vermemistir. Meksika ise bu
tiir dnlemleri uygulamaya koymadig1 i¢in sermaye girislerinin arttig1 bir ortamda piyasalari

kontrol edememigtir.

3.2.4 Meksika Krizinden Allmmasi (ve Alinmamasi) Gereken Dersler

Dis basinda ve uluslararast konferanslarda Meksika krizi ile ondan yaklagik bir yil
once Tiirkiye’nin basina gelenler arasinda benzetme yapmak yaygin olarak aligkanlik haline

gelmistir.

Krizi yaratan nedenler agisindan benzerlik kurmak miimkiin ama sonuglar bir hayli
farkli. Mesela Tiirkiye krizden daha c¢abuk ¢ikt1 ; daha dogrusu krizin oniinii kesmek igin
alinan onlemlerin yol a¢tig1 durgunluktan ekonomi daha ¢abuk kurtuldu. Oysa Meksika ‘nin
kuzey komsusu ve NAFTA’da kader dostu ABD’den ek olarak da IMF’den sagladig1 destek

Turkiye’nin elde ettikleriyle kiyaslanamayacak o6l¢iide biiyiiktii.

Krizin nedenler ve nasil gelistigi , onemli dersler veriyor. Giderek genisleyen cari
islemler agiginin siirekli kisa vadeli sermaye hareketleriyle finanse edilmesi ile ulusal paranin
agirn degerlenmesi st uste c¢akistiginda her iilkede devaliiasyon beklentisi belirmesi

kag¢inilmazdir.

Meksika olayinda mesleginin ustast sayilan yabanci sorumlular ve uzmanlar da geger
not alamadilar. Krizden bir — iki ay oncesine kadar ABD ve Bati Avrupa’da , Meksika

ekonomisinin yakin-uzak gelecegi i¢in tahmin ve temenniler son derece olumlu ve iyimse,
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hatta abartili idi,ancak kisa vadeli sermaye girisinin ana kaynagi , dolara endeksli ve kisa
vadeli devlet kagitlar1 (tesebono) oldugundan , dogal olarak krizin yaklastigt Amerika

piyasalarinda daha erken anlasildi.

20 Kasim 1994 Pazar sabahi , yeni se¢ilen baskan Ernesto Zedillo ile yerini yakinda
ona devredecek olan eski bagkan Carlos Salinas danigmanlariyla acil toplanti yaptilar.Clinkii
krizin basladig artik belli olmustu. 18 Kasim Cuma giinti tilkeyi terkeden sermaye 1,7 milyar
dolar1 buluyordu. Toplantida , krizin 6nlinii kesmek igin %10 dolayinda bir devaliisyon

tizerinde mutabik kalindi.

Biitiin devaliiasyonlarda oldugu gibi operasyonun basarisi , piyasalarda bir kerelik
devaliiasyon izlenimi vermesiydi.Yani acilen karar alip yiiriirliige konmali, devaliiasyon orani
da gergek¢i ve makul olmaliydi.Ama bu yapilamadi , ¢linkii herkesin 6vdiigii Meksika
mucizesinin mimar1 olan Maliye Bakam Pedro Aspe devaliiasyon yapilmasi halinde istifa
edecegini sOyleyerek Bagkan Salina’it bir agmaz kargisinda birakti. Bagkan gerekli
devaliiasyon yapilmazsa krizin derinlesecegini anlamisti. Ama devaliiasyon halinde yabanci
yatirnmcilarin ¢ok itibar ettigi Maliye Bakani’min istifasi da dis piyasalarda panige yol

acacakti.

Bagkanin bu ¢aprasik durumu telefonda naklettigi ABD Hazine Bakam Lloyd
Bensten’in ise artik “iyi sanslar” dilemekten bagka diyecek s6zii kalmamisti. Tabi zamaninda

kars1 6nlem alinmayan bir krizi sansla durdurmak miimkiin olmadigindan kriz hizla derinlesti.

Béylece yeni bagkan Zedillo’nun hitkiimeti ¢ok daha zor kosullarda , ¢ok daha ytiksek
bir devalliasyon yamak zorunda kaldi. Ama bu devaliiasyon da krizin 6niinii kesmedi , finans
piyasalarinda panik yasandirezervler eridi, pesonun degeri yan yariya diisti; sonunda

alinabilen , sert dnlemler ckonomide biiyiik bir durgunluk ve igsizlige yol agti.

Aradan yedi ay gectigi halde ekonomi hala durgunluktan kurtulamadi .Tek olumlu
gosterge , ihracat artisi.Ancak o da biiytimeyi hizlandirmaya yetmiyordu. O zamanlar dis
cevreler en biiyiikk endisesi caresiz kalan hiikkiimetin enflasyonist politikalara dénmesi
ihtimaliydi. Iyimserlik yaratan husus NAFTA Serbest ticaret anlagsmasi , Meksika’y1 benzer

krizlere diisen diger iilkelerin yaptig1 hatalardan alikoyabilirdi. Yani dis ticarete ve sermaye
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hareketlerine yeniden sinirlama getirilmeyebilir. Diinyadaki érnekler , bu tiir krizlerden ¢ikis

yolunun dncelikle serbest ticaret ve tahditsiz sermaye hareketi oldugunu kanitliyor.

Meksika krizinden ¢ikarilacak ¢ok ders var , bunlar asagida takip edebiliriz.;

e Kriz istenmeyen hiikiimetler gercek¢i ve akiler ekonomi politikalar1 uygulamalidir.

Ama bunun i¢in de gii¢lii bir parlamento ve halk destegi gerekair.

e Gelismekte olan iilkeler igin dig kaynak kadar i¢ tasarruflar da 6nemlidir. Zaten ig¢

tasarruflar yetersizse saglanan dis kaynagin da gogunlukla tiiketim harcamalarinda

heba olmasi kaginilmazdir.

e Ekonomide dengesizlikler (bityiik kamu agiklari , genis cari islemler agiklari , gergekei

olmayan kurlar vs.) gelismekte olan iilkeler bir yana , zengin {ilkeleri bile gli¢ duruma

sokar.

e Kirizler ile bas etmenin en iyi yolu , zamanlamasi dogru olan kararliliktir. Gerekli

onlemler uygun bir plan i¢inde acilen yiiriiliige konmali ve inatla yliriitiilmelidir. Bu

arada hizl1 bir koordinasyon , yakindan izleme ve siki bir iletisim saglanmalidir.

Son olarak da “alinmamast gereken” dersler tizerinde durmak lazim:

Gelismekte olan iilkeleri krize sokan serbest ticaret olmadigi gibi krizden
¢ikaracak politikalar da kesinlikle serbest ticaretten vazgegme olamaz. Bunun en
iyi ornegi Meksika’dir. Bu iilkenin krize girmesinde NAFTA’nin en ufak bir
olmadi ama krizden ¢ikmasinda tek umudu yine NAFTA oldugu biitiin uluslar
arasi ¢evrelerde savunulmaktadir. Nitekim Giimriik Birligi de Turkiye'nin ilerde
yeni krizlere girme riskini azaltacak , krize girildigi takdirde de olumsuzluklar
yumusatip yeniden canlanmayi cabuklagtiracaktir. Ayrica NAFTA’dan farkli
olarak Giimriik Birligi bir tiir kriz dayanismasi 6zelligi de tagimaktadir.

Yabanci yatirimeilarin , arada bir krize giren gelismekte olan tlkelerde yatirimdan
biisbiitiin vazgegmeleri akilc1 degildir. Ciinkii 1980°den bu yana gelismekte olan
ckonomilerin ortalama performanslart gelismislerden daha yiiksek oldugu gibi ,

uzunca bir siire yiiksek olmaya devam edecektir.

Kisaca 6zetlemek gerekirse Meksika krizi , biitiin gelismekte olan tlkelere krizden

kaginmak i¢in nelerin yapilmasi ve nelerin yapilmamast gerektigi hakkinda 6nemli ipuglari
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verdi. Bunlarin en 6nemlisi de ekonomiyi disa kapayarak ne krizleri 6nlemenin ne de krizden

kurtulmanin miimkiin olmayacagidir.

3.3 Brezilya Deneyimi

Brezilya 1950°li yillardan baglayarak 1970°li yillarin sonlarina gelinceye kadar
oldukga iyi bir ekonomik performans sergileyen bir iilkedir. Bu dénem iginde Brezilya
ekonomisi ortalama olarak yilda %7,1 oraninda biytiimiistiir.(Enis, 2000, s.111) Aym
donemde niifuz artis hiz1 ortalamasimin yillik %2,7°lik bir diizeyde olmasi kisi basma milli
gelirin neredeyse dorde katlanmasi anlamina gelmektedir. Bu yiiksek biiyiime hizlarina
ulagirken enflasyon orammin yillik ortalama %30 dolaylarinda seyrettidi Brezilya,
enflasyonla yasamay1 6grenmis bir toplum goriintiisii vermistir. Yiiksek biiyiime hizlarmin
varligi bu dénemde gelir dagilim: problemlerinin su istiine ¢gtkmasini engellemistir. Kamu
sektorlinlin lokomotif gorevi goérdiigii bir karma ekonomi diizeninin benimsendigi
Brezilya’da altyapr yatinmlarinin ve hizmetlerin pek ¢ogu devlet eliyle saglanmis, sanayi ve
tarim sektorleri yiiksek oranda korunmug ve bilylimenin genis i¢ pazara dayandirildig: ithal

ikamesine dayal1 bir kalkinma stratejisi s6z konusu olmustur.

Brezilya’da uzun yillar, emek piyasasindan kamu sektorii fiyatlarina, déviz kurundan
mali piyasalara kadar uzanan etkin bir endeksleme sistemi uygulanmistir. Sistemin etkinligi
ozellikle 1960’larin ikinci yarisindan sonra askeri rejimle birlikte artmistir. 1964 yilinda
askeri yonetim altinda kurulan yeni hiikiimet enflasyonu ii¢ yilda asamali olarak diisiirmek
igin yeni bir istikrar programuni yirirliige koymustur. Bu programin dort temel ayag:
bulunmaktaydi. Ilk olarak kamu agiklarimn distiriilmesi hedeflenmistir. Devlet
harcamalarmin ve siibvansiyonlarin kisilmasiyla ve vergilerin arttirilmasiyla biitge agig
1963 yilinda GSYIH’min %4,3’i iken 1965 yilinda bu oran %1,6’ya gerilemistir.(Enis, 2000,
5.115) Ikinci olarak sermaye ve emek piyasalarinda endeksleme ongoriilmiistir. Baglangicta
ticret endekslemesindeki ayarlamalar yillik olarak yapilmistir. Boylece fiyat soklarimin hizli
bir sekilde fiyat-licret sarmalina doniismesinin Oniine gegilmistir. Ayrica 1964 yilinda
enflasyona endeksli bir hazine bonosu ¢ikarilmig ve bu 1986 yilina kadar kamu i
borglanmasinin temel araglarindan biri olmustur. 1966 yilinda ise parasal diizeltme sistemi
getirilmistir. Buna gore faiz getirisi olan her tiirlii varliga ait anaparamn tiiketici fiyatlar

endeksine gore ayarlanmasi s6z konusu olmustur.
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Programin {igiincii ayagini ise, Brezilya ve ABD arasindaki enflasyon farklarina gore
ulusal paranin kisa araliklarla develiiasyona tabi tutulmast olusturmustur. Bu sayede ciddi
ddemeler dengesi problemleri yasanmamigtir. Programin son ayagi ise, 1965 yilinda
uygulamaya konulan ve fiyat kontrollerini igeren gelirler politikasi olmustur. Fiyat
kontrolleri kamu hizmetleriyle bazi temel mallar ve temel gida lrlinleri ig¢in zorunlu
tutulurken pek ¢ok sinai firma igin gontilliiliik esasina dayanmigtir. Yine de 6zel sektor fiyat
artiglarini siurli tutabilmek igin vergi muafiyetleri ve uygun kredi imkanlan seklindeki
tesviklere bagvurulmustur. 1967 yilindan baglayarak ise fiyat kontrolleri pek ¢ok endiistri

i¢in zorunlu hale getirilmistir.

1970°1i yillarin ortalarina kadar bu program sayesinde askeri rejim igin isler iyi
gitmistir. Enflasyon oranm1 1964 yilindaki %92’lik diizeyinden 1968 yilinda %22’ye
geriletilmis, 1965 ile 1974 yillar arasinda biitce agiklari ortalama olarak GSYIH nin %0,8’i
kadar olmustur. (Dornbusch, 1997, 5.400)

Ekonomideki bu olumlu manzaranin degismesi 1970’lerdeki petrol soklar: ile birlikte
baslamistir. Onemli bir petrol ithalatgis1 olan Brezilya baslangigta petrol iirtinlerindeki fiyat
artiglarini i¢ piyasaya aktarmamis ve fiyat artislarina bagli olarak dig dengede meydana gelen
aci1g1, akillica bir hareketle uzun vadeli bir i¢ bor¢lanmaya giderek finanse etmeye
calismistir. Petrol krizinin etkisi gegici olsa belki de higbir sorun ¢ikmayabilecek iken,
1970’11 yillarin sonlarina dogru patlak veren ikinci petrol krizi durumu agirlagtirmistir. Dis
aciklar, bor¢larin iyice biiylimesine neden olmus; 1980’lerin baginda ABD’nin enflasyonla
miicadele ediyor olmasi dis bor¢ bulmayi da zorlastirmigtir, Sonunda petrol fiyatlarindaki
artislar i¢ piyasaya yansitilmak zorunda kalinmistir. Boylece, 1970’lerin ortalarinda %40
olan enflasyon 1982 yilinda %98’e firlamistir. Ustelik iicret ayarlamalarin sikligmin  bir
yildan alti aya diistriilmesi ve bunun da saglam kaynaklara dayandirilmadan karsilanmasi
enflasyonu daha da arttirmistir. Biitge aciklart 1980 yilinda GSYIH min %3,6°s1, 1981°de
%5,6’s1, 1982°de %8,3°11 olarak gergeklesmistir. Sonug olarak istikrarli giinler sona ermis ve

Brezilya yiiksek enflasyon ve durgunluk dénemlerine adim atmaistir.

Bir yandan 1982 yilinda Arjantin ile Ingiltere arasinda patlak veren Falkland Savast,
bir yandan da yine ayni yil iginde Meksika’nin dig borglarina ait faiz 6demelerini yerine
getirememesi Latin Amerika iilkelerinin yeni bor¢ bulma imkanlarimi bigak gibi

kesmigtir.Biitiin bu olumsuzluklar karsisinda Brezilya, 1982 yilinin sonunda ticari bankalara
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olan anapara Odemeleri i¢in moratoryum ilan etmek zorunda kalmistir. Yatirim
harcamalarinin ve biit¢e agiklarinin finansmaninda dis borglara bagimlilifi oldukga yiiksek

olan kamu sektériiniin senyoraj gelirlerine bagvurmasi geregi boylece daha da artmugtir.

1983 yilinin baglarinda, enflasyonu dizginlemek ve Gdemeler dengesini iyilestirmek
iizere IMF destekli bir istikrar programi yiiriirliige konmustur. Siibvansiyonlarin azaltilmasi
ve dolayli vergilerin arttirilmasiyla biitge aciklar1 1982 yilinda GSYIH’nin %8,3’ii iken
1983’te %4,8’ine ve 1984’te ise %2,7’sine diislirlilmiistiir. Ancak enflasyon oran1 1983’te
%211 ve 1984’te %223 olarak gergeklesmistir. Bu deneyim, Brezilya’nin enflasyon
probleminin temelinde biit¢e aciklarinin finansmaninin yatmadigi, enflasyonun bir atalete
sahip oldugu ve bunun da ekonomide yaygin bir sekilde uygulanan endeksleme sisteminden
kaynaklandig1 seklindeki goriise giicli bir destek saglamistir. Dolayisiyla enflasyon
probleminin ¢6ziimiinde de Ortodoks parasal kontrol politikalarinin yeterli olamayacagi
goriigti agirhik kazannmustir. (Ruge-Marcia, 1997, s.151) Bu goriise gore daraltict para
politikalar1 dezenflasyon yaratamamakta, sadece durgunluga neden olmaktadir. Enflasyonu
dizginleyebilmek i¢in esas yapilmas: gereken endeksleme sistemi i¢inde birbirini besleyen
ticret ve fiyat artiglarina bir son verilmesidir.

3.3.1 Basanisiz Istikrar Programlar :

1986 yilindan baglayarak enflasyonu diisiirmek {izere uygulamaya konulan ¢ok
sayidaki istikrar programi basarisizlikla sonu¢lanmis, her birinden daha yiiksek bir
enflasyonla ¢ikilmistir. Asagida kisaca, 1994 yilinda uygulamaya konulan ve son istikrar
programi olan Real Planina kadar ki istikrar programlarinin ana hatlarina deginilecektir. Bu
istikrar programlar1 Cruzado Plani, Bresser Plani, Summer Planm1 ve Collor Plami olarak

bilinen programlardir. Real Plan1 ise takip eden boliimde daha ayrintili olarak ele alinacaktir.

3.3.1.1 .Cruzado Plani (Subat 1986)

21 yil stiren askeri rejimden sonra 1985 yilinin Mart ayinda yeniden demokratiklesme
stireci baslamigtir. Aymt yilin Kasim aysinda enflasyonun 6lgiilmesinde ve ficret
ayarlamalarinin yapilmasinda esas alinacak resmi fiyat endeksi degistirilmis ve Aralik

aymnda ise gelir vergisi geri 6demeleri hazine iizerindeki nakit baskisimi azaltmak iizere
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taksitlendirilmigtir. 28 Subat 1986 tarihinde Cruzado Plam ilan edilmistir. Bu planin en

onemli unsurlarini bes ana baslik altinda toplamak miimkiindiir. (Amann,2000,s.1807)

Biitiin fiyatlar dondurulmustur.

e Yeni ulusal para birimi olarak cruzado, cruzeiro’nun yerini almis ve 1 cruzado
1000 cruzeiro’ya esit kilinmustir.

e Doviz kuru, 1 dolar = 13.8 cruzado olacak sekilde sabitlenmistir.

e Gecmis alti aydaki ortalama satin alma giicli esas alinarak ticretler cruzado
cinsinden ifade edilmistir. Asgari iicret %15 arttirilmig ve tiim isgilerin
ticretlerine %8 zam yapilmustir. Ucretler bu yeni diizeylerinde dondurulmus ve
licret goriismeleri igin zaman araligi 12 ay olarak smirlandirilmustir. Bununla
birlikte enflasyon oraninda meydana gelecek %20’lik her artis sonrasinda
iicretlerin otomatik olarak ayarlanmasina karar verilmistir.

e Enflasyonun o6lgiilmesinde kullanilan resmi fiyat endeksinin baz tarihi

Cruzado Planmmin yiiriirliige girdigi 28 Subat 1986 olarak degistirilmistir.

Boylece, fiyatlarin dondurulmug olmasina ragmen 28 Subattan Onceki

enflasyonun Mart aymna tagimmasinin ve bunun lcret ayarlamalarina

istenmeyen bir hiz kazandirmasinin 6niine geg¢ilmek istenmistir.

Baslangigta enflasyonu diistirmede basanh olsa da Cruzado Plam basarisizhikla
sonu¢lanmustir. Burada iki temel faktér rol oynamigtir. Bunlardan birincisi mali reformun
basarili bir sekilde siirdiiriilememesi olmustur. 1986 yilinin Ocak ve Subat aylarinda kamu
aciklarinda bir fazla kaydedilmis olsa da Mart ayinda kamu agiklari 12,5 milyar dolara
firlamistir. Bunun ¢esitli nedenleri vardir. Ik olarak, 1985 yilimin Aralik ayinda uygulamaya
konulan mali paket ile umulan vergi artiglar1 ¢ok simirli diizeyde kalmistir ¢tinkli yeni
vergilerin ¢ogu, diisiik enflasyon oranlarinda artik cekici olmaktan ¢ikan bazi finansal
islemler icin getirilmistir. Ikinci olarak ise, fiyatlarin dondurulmasinin hemen 6ncesinde
gerceklestirilen {icret artiglart mal talebinde bir artisa yol agmis ancak fiyatlar dondurulmus
oldugu i¢in bu pek ¢ok mal i¢in kithik ve karaborsaya neden olmustur. Ustelik daha 6nceki
dénemlerde uygulanan fiyat kontrolleri nedeniyle bozulmus olan goreli fiyat yapist Cruzado
Planina gegilirken diizeltilmemis ve fiyatlar bu bozulmusg olan goreli fiyat yapisini muhafaza
edecek sekilde dondurulmustur.(Dornbusch,1997,5.370) Bunun bir sonucu olarak kitliklar ve
karaborsalar daha da artmistir. Hiikiimet bu durumda fiyat artiglarina izin verme yolunu

segmemis, kitliklarin Oniine gegebilmek igin siibvansiyonlara ve vergi muafiyetlerine
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bagvurulmugtur. 1986 yilinin Ekim ay1 ortalarina kadar, sigara, siit, et, ilag ve bazi sanayi
mamullerinin katma deger vergilerindeki indirimler nedeniyle devletin gelir kayb1 7,7 milyar
dolara ulagsmustir. Ulasim ve elektrik gibi devlet eliyle saglanan hizmetlerin fiyatlarinin
dondurulmus olmasi ise yaklastk 5,5 milyar dolarlik bir kayiba yol agmistir. Bunlarin yam
sira, yurtigindeki kithiklarin Ontine gegmek iizere bazi mallarin ithalatinda uygulanan
tarifelerin kaldirilmas: gelirlerdeki azalmanin diger bir kaynagi olmustur. Kasim ayinda
hitkiimet akaryakit, otomobil, seker, elektrik ve su gibi baz1 mallarin fiyatlarini 6nemli 6lgiide
arttirmus, sigara ve alkollii igkilere uygulanan vergiler %100 oraninda yiikseltilmis ve ulusal
para yeniden mini devalliasyonlara tabi tutulmaya baglanmistir. 1987 yilinin Subat ayina
kadar fiyat kontrolleri 65 temel tilketim mamulii disindaki tiim mallar i¢in tamamen
kaldirilmistir. Biitiin bu fiyat artislan neticesinde licretlerin de yukarida sozii gegen kural
¢ercevesinde otomatik olarak ayarlanmasi gerekmis ve boylece ticret-fiyat sarmali yeniden
tetiklenmistir. Sonugta enflasyon iyice yiikselmis, ekonomik durgunluk bas gostermis, ciddi
ddemeler dengesi problemleri s6z konusu olmus ve Brezilya ekonomisi Cruzado Planindan

onceki durumundan da daha kétii bir duruma gelmistir. (Amann, 2000, s.1810)

3.3.1.2 .Bresser Plani (Haziran 1987)

12 Haziran 1987 tarihinde ikinci heterodoks plan olan Bresser Plami yiiriirliige
girmistir. Bresser Planiyla, enflasyonu diisiirebilmek i¢in fiyatlar {i¢ ayligina dondurulmus,
ticret artislar1 kontol altina alinmistir. Bu siire igerisinde iicretlerin enflasyona bagh olarak
otomatik ayarlanmasi sisteminden vazgecilmistir. Cruzado planinda nasil fiyatlar
dondurulmadan hemen 6nce saglanan iicret artiglar1 problemlere yol agtiysa Bresser Planinda
da, 6demeler dengesi problemlerini gidermek ve ulusal paray1 asir1 degerlenmis durumundan
kurtarmak i¢in fiyatlarin dondurulmasiyla es zamanli olarak cruzadonun mini
devaliiasyonlara tabi tutuldugu bir siirecin baglatilmasi fiyatlar iizerinde baski yaratmigtir.

1987 yilinin Mayis ve Aralik aylar arasinda cruzado %65°in tizerinde devaliie edilmistir.

Bunun yaminda programla, bazi tarimsal iriinler ve bazi akaryakit tiriinleri igin
uygulanan siibvansiyonlar kaldirilmig, kamu hizmetleri, ¢elik ve kdmiir i¢in uygulanan
tarifeler 6nemli 6lglide arttirilmis ve toplam 35 milyar dolarlik yatirim ertelenmistir.(Paula-
Alves, 2000, s.599) Esas olarak fiyat kontrollerine bagli olmak iizere, enflasyon oraninda
1987 yilinin Temmuz ve Agustos aylarinda hizli bir diisiis yasanmistir. Ancak bir yandan

yukarida s6zii gecen mini devalliasyonlar, bir yandan da hiikimetin 200.000 kamu
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calisanmin igine son verme yolundaki ¢abalarimin sendikalarin giiglii direnigi karsisinda
sonu¢suz kalmasi ve Eyliil ayinda biitiin kamu ¢ahiganlarina 6ngoriilenin tizerinde {icret
artiglar1 verilmesi fiyatlar {izerindeki baskiy1 iyice arttirmis ve sonugta fiyat kontrolleri yavas

yavag kaldirilmak zorunda kalinmugtir.

1988 yilinin Nisan ayinda kamu sektoriinde calisanlarin iicretlerinin iki aylifina
donduruldugu ilan edilmistir. Ayrica bugday i¢in uygulanan siibvansiyonlar da kaldiriimistir.
Ancak ficretlerin dondurulmas: karari sonradan mahkeme tarafindan iptal edilince hiikiimet
kamu ¢alisanlarinin Nisan ve Mayis aylarindaki kayiplarini telafi etmek zorunda kalmistir.
Devlet harcamalarinin kisilmasinda basarisiz kalinmasi, fiyatlarin tekrar dondurulacag:
yoniindeki soylentilerle birlesince enflasyon orant 1988 yili icinde de hizli bir sekilde
artmaya devam etmis ve yil sonuna gelindiginde %1000’in lizerine ¢ikmistir. Boylece

Bresser Plani da basarisizlikla sonuglanmistir.

3.3.1.3. Summer Plant (Ocak 1989)

1989 yilimin ilk ayinda hiikiimet, Summer Plami olarak bilinen yeni bir programi
yuriirlige koymustur. Bu planin getirdigi 6nlemleri bes ana bashk altinda 6zetlemek

mumkiindiir:

e Akaryakit tirlinlerine ve tasima iicretlerine 6nemli oranlarda zam yapilmis ve
fiyatlar 45 giinden kisa olmamak tizere dondurulmustur.

o Ucretler dondurulmus ve bu kez sendikalarin, satinalma giictindeki kayiplarin
telafisi i¢in dava agmalarint 6nleyen diizenlemelere de yer verilmistir.

¢ Faiz oranlarinin pek ¢ogu i¢in endeksleme uygulamasina son verilmistir.

e 5 bakanlik ve 42 kamu kurulusu kapatilarak buralarda c¢alisan 60.000
gorevlinin isine son verilmis, ¢esitli kamu iktisadi tesebbiislerinin
ozellestirilmesi igin bir program baslatilmistir.

e Novo cruzado isminde yeni bir para birimi yaratilmis, bu yeni para birimi 1
novo cruzado 1000 cruzado’ya esit olacak sekilde cruzado’nun yerini almustir.

Ayrica novo cruzado %18 oraninda devaliie edilmistir. (Onis,2000,s.110)
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Program bu sekilde tasarlanmig olmakla birlikte, Kongre, 6zellestirme konusunda
Bagkana ¢ok genis yetkiler tamdigi gerekcesiyle bu konudaki maddeyi reddetmis, ayrica
anayasada belirtildigi gibi otuz giinliik siire icerisinde oylanmadif1 i¢in 5 bakanlhigin
kapatilmasi karari da hayata gegirilememistir. Bunlara ilave olarak hikiimet kamu is¢ilerinin

satin alma gii¢lerinin telafi edilmesi konusunda sonradan taviz vermek zorunda kalmustir.

1989 yilimin Mayis ayinda hiikiimet fiyatlarda tekrar ayarlama yapma yoluna
gitmistir. Belirli sektorlerde fiyat artiglarina izin verilmis ve yeni fiyatlar 90 giinliigiine
yeniden dondurulmustur. Yine Mayis ayinda hareketli kur (crawling peg) uygulamasina
gecilmis ve novo cruzado periyodik olarak kiigiik oranli devaliasyonlara tabi tutulmustur.
Aylik enflasyon 1989 yilinin sonlarina gelindiginde %40, 1990 yilinin Mart ay1 baginda ise

%70 seviyesine yiikselmistir.

3.3.1.4. Collor Planit (Mart 1990)

15 Mart 1990 tarihinde yiiriirliige konulan Collor Plani diger heterodoks programlarin
icerdigi 6nlemlerin yani sira parasal bir reformu da beraberinde getirmistir. Bu programin ana

unsurlari su sekilde siralanabilir:

e 18 aylik bir siire i¢in banka hesaplarinin yaklasik %80°i hiikiimet tarafindan
bloke edilmistir. Bu sayede genis para stoku (M4) %80 dolayinda kiigiiltiilerek
ciddi bir likidite daralmasi yaratilmistir. (Genis para stoku GSYIH nin %33’
dolaylarindan %8’ine kadar dusiirilmustiir). Para arzinin (M1) aylik biiylime
hizi ise Subat’taki %92’lik diizeyinden Nisan ve Mayis aylarinda %36’ya
duistirtilmstiir.

e Yeni bir para birimi olarak cruzeiro yeniden hayata dondiirlilmiis (cruzeiros
reais ismiyle) ve bire birlik bir degisim orani {izerinden novo cruzadonun
yerini almistir.

e GSYIH’nin %8’ine varan biitge aciklarinin kapatilarak %2’lik bir fazlaya
dontistiiriilmesi i¢in gesitli 6nlemler alinmistir: Biitiin mali islemler igin bir
defalik bir vergi getirilmis; akaryakit, elektrik ve telefon gibi ¢esitli kamu tirtin
ve hizmetlerinin fiyatlar1 arttinlmis; yeni bir Ozellestirme programi
baslatilmis; kamu iktisadi tesebbiislerine saglanan siibvansiyonlar azaltilmis

ve Haziran ayr sonuna kadar 360.000 kamu c¢alisaninin goérevine son
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verilmesini ongoren bir idari reform tasarlanmustir. Hikiimet biitiin bu
onlemler sonucunda yaklagik 2,6 trilyon cruzeiro olan biitce agigin 129 milyar
cruzeiro’luk bir fazlaya dénustiirmeyi basarmsgtir.

e Para arzinin kontroliinde yeniden etkin bir konuma gelebilmek i¢in daha esnek
bir d6viz kuru rejimi benimsenmistir.

e Ucret ve fiyatlar otuz giinliigiine dondurulmustur.

e Brezilya ekonomisini modernize etmek ve uluslar arasi rekabet giiciinii
arttirmak amaciyla, 6zellikle makine, techizat ve bazi hammaddeler i¢in olmak
tizere ithalat kotalar1 ve ithalat {izerindeki biitiin idari engeller kaldirilmis,

tarifelerin agamali olarak dustirtilmesi 6ngérilmiistiir. (Merette,2000,s.420)

Alman 6nlemlerin reel ekonomi {izerindeki etkisi 6nemli boyutlarda olmustur. Collor
Planin: takip eden ilk iki haftada ekonomik faaliyet hacmi %24 daralmis, tiiketim mallari
endiistrilerinde kapasite kullanim orani Ocak aymndaki %81°lik diizeyinden Nisan ayinda

%53’¢e gerilemistir.

Yukarida belirtildigi gibi, ciddi boyutlara varan biitge agiklar1 alinan 6nlemler
sonucunda kapatilmis ve bir fazlaya dontstiiriilmiistir. Bunun {izerine hiikiimet, artan
ckonomik daralmaya da daha fazla tahammiil edilemeyecegini diisiinerek fiyat kontrollerini
kaldirmistir. Béylece bir siiredir baski altinda tutulmus olan fiyatlar denge diizeylerine dogru
hizla ¢ikmaya baglamis ve enflasyon yeniden kendini gdsterme egilimine girmistir. Buna
ilave olarak, issizlerin, emeklilerin ve bazi vakiflarin ve hayir kurumlarinin bankalardan
paralarini  ¢ekmelerine izin verilmisgtir. Ustelik biiyiik sirketlerin pek g¢ogu da yasal
bosluklardan yararlanarak déviz hesaplarini bosaltmay: basarmislardir. Sonugta birka¢ hafta
icinde genis para tammu M4 tekrar artarak GSYIH’nin %17’sine ¢ikmis, enflasyonist

egilimler iyice hiz kazanmstir.

Bu doénemde hiikiimetin giristigi, tcretlerin enflasyona endekslendigi sistemin
kaldinlmas: yoniindeki ¢abalari is¢i kesiminin kargit koymalari ve pek ¢ok sektére yayilan
grevler nedeniyle basartya ulagamanmustir. Is¢i kesiminden gelen yogun baskilar sonucunda
licretlerin bilylik bir kismi enflasyona gére yeniden ayarlanmig ve ticret — fiyat sarmali
yeniden kendini gostermigtir. Enflasyonun iyice iz kazandigi 1990 yilinin son ¢eyreginde
firmalar artan {icretlere bagh olarak ve ilerideki olasi fiyat dondurulmas: uygulamalarina

kars1 bir 6nlem olarak fiyatlarini iyice yiikseltmisler ve enflasyon tam anlamiyla kontrolden
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¢ikmistir. 1990 yilinin sonunda yillik enflasyon orani %2595 olarak gergeklesmistir. Bu
gelismeler karsisinda 31 Ocak 1991 tarihinde fiyatlar tekrar dondurulmustur. Ucretlerin ise
sadece bir kereligine olmak tizere Subat ay1 baginda gegmis 12 ayin enflasyon oranina gére
ayarlanmasi daha sonra ise her alt1 ayda bir is¢i ve igveren kesimi arasindaki miizakereler ile
belirlenmesi karara baglanmistir. Ancak her iki kesim de bu uygulamaya siddetle kars:
¢ikmiglar, enflasyon orami arttikga pastadan daha fazla pay alabilmek i¢in birbirleriyle
kiyasiya miicadele etmisler ve ekonomik istikrarsizhga katkida bulunmuslardir. Boyle bir

diger heterodoks plan olan Collor Plami da basarisizlikla sonuglanmugtir.
3.3.1.5 Real Plant (Temmuz 1994):

Uzun yillar siiren basarisiz istikrar programlarindan sonra, 1994 yilinin Haziran ayina
gelindiginde enflasyon, hiperenflasyon diizeyindeydi. Onceki heterodoks programlarla
kiyaslandiginda, 1 Temmuz 1994 tarihinde yiirtirliige giren Real Plant’min farkli oldugu
goriilmektedir. Real Plani enflasyonun dizginlenebilmesi konusunda 1980°li yillarda ortaya
atilan bir Oneriye, paranmin endekslenmesi fikrine dayanmaktadir.(Cinquetti,2000,2.157)
Esasinda bu oneri daha once uygulanmamis bir 6neri degildir. Ikinci Diinya Savasindan
hemen sonra Macaristan’da uygulanmis ve basarisizlikla sonug¢lanmistir. Ancak, isin ilging
yonii, paranin endekslenmesi fikrinin 50 yil sonra, bu kez Brezilya igin, tekrar giindeme

gelmesidir.

Real Planinin temel taslarindan biri, eski istikrar programlarinin tersine, déviz
piyasasinda, isgiicii piyasasinda, kamu mal ve hizmet fiyatlarinda (akaryakit fiyatlart dahil
olmak {izere) ve gesitli alanlardaki sozlesmelerde (6zellikle saghk sigortalari, 6zel okullar ve
kiralara ait sozlesmelerde) gegerli olan endeksleme sisteminin kaldirilmasidir.(Da
Fonseca,1998, 5.630) Ger¢ekten de, 1994 yilinin Temmuz ayindan sonra ticretlerin, kamu
mal ve hizmetlerinin fiyatlarinin ve yasal s6zlesmelerle belirlenen fiyatlarin gegmis enflasyon
oranlarini yansitacak sekilde arttirilmasi engellenmis ve bir yillik siire ge¢gmeden herhangi bir

artis yapilmas: yasaklanmigtir.
Biitceyi dengede tutmak i¢in gider azaltici bazi girisimler olmugsa da bunlar ¢ok

sinirl diizeyde kalmustir. Onemli bir girisim olarak hiikiimet tarafindan yerel yonetimlere ve

belediyelere yapilan transferlerde %15°1ik bir azalma saglanmigtir.

94



Daha ziyade gelir arttiric1 énlemlere agirlik verilmistir. Temel vergi oranlari, 6zellikle
de gelir vergisi 6nemli 6l¢tide arttiriimustir. Ancak yine de (asagida tekrar deginilecegi gibi)
bu Onlemler yeterli olmamis ve 1995 yilindan baglayarak 1998 yili sonlarina kadar stirekli

olarak biitge agiklar1 verilmistir.

Real Plaminin diger bir temel tasi, yine 1994 yilinin Temmuz ayinda yaratilan ve
baslangicta dolara baglanan real ismindeki yeni para birimidir. Boylece Merkez Bankast fiyat
istikrariin saglanabilmesi i¢in doviz kuru gapasi uygulamasina ge¢mis, yani kisaca doviz

kuruna dayanan bir istikrar programi benimsenmistir.

Real Planinin uygulamaya konulmasindan kisa bir siire 6nce, Subat ayinda, Birim
Real Degeri (Unit of Real Value) isminde, bire bir oraninda dolara bagli resmi bir fiyat
endeksi olusturulmustur. Bu endeksin hitkiimetin kontrolii altindaki piyasalarda (6zellikle de
isgiicii piyasasinda) fiyatlarin ayarlanmasinda kullamilmasi saglanmis ve bu zorunlu
tutulmustur. Sézkonusu endeks esasinda resmi dolar kuruydu ve degeri giinliik olarak Merkez
Bankasi tarafindan belirleniyordu. Subat ayindan sonra ulusal para birimi olan cruzeiro hem
dolara hem de Birim Real Degerine karsi deger kaybetmis, Birim Real Degerinin bire bir
oraminda dolara bagli kalmasi ise devam etmistir. Hiikiimetin izledigi strateji, Birim Real
Degeri vasitasiyla zaman i¢inde biitlin fiyatlarin d6éviz kuruna bagl olarak degismesinin
saglanmasiydi. Fiyatlarin biiylik ¢ogunlugu Birim Real Degeri cinsinden ifade edilmeye
bagladiktan sonra yeni bir para birimine geg¢ilmesi hedefleniyordu ve bu yeni paranin
degerinin dolar karsisinda en azindan belirli bir siire igin sabit kalmasi timit ediliyordu.
Sonugta bu yeni para birimi i¢in gegerli olan enflasyon otomatik olarak sifira yaklasacakti.
Tabii bunun basarilabilmesi i¢in yeni paranin enflasyonist baskilara maruz kalmamasi

saglanmaliydi. Bu da mali ve parasal alanda ciddi bir yeniden yapilanmay1 gerektiriyordu.

Gergekten de isler baglangigta hitkiimetin planladig1 gibi gitmeye baslamigtir. Resmi
fiyatlar, sozlesmeler ve vergiler, Birim Real Degeri cinsinden ifade edilmis ve hiikiimet
Birim Real Degerinin tiim 6zel ekonomik birimler tarafinca goniillii olarak kullanilmasini
tesvik etmistir. Boylece, islemler yiiriirliikteki para birimi olan cruzeiro cinsinden gergeklesse
de zaman i¢inde pek ¢ok fiyat hiikiimetin hedefledigi gibi Birim Real Degeri cinsinden ifade
edilmeye baslanmistir.Nihayet 1 Temmuz 1994 tarihinde yeni para birimi olan real,
cruzeiro’nun yerini almis ve bir birim real’in degeri Birim Real Degerine esit kilinmustir,

Birim Real Degeri 1 dolara esit oldugu i¢in ve her ikisi de 30 Haziran itibariyle 2750
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cruzeiro’ya esit oldugundan degisim orani 1 dolar = 1 real = 2750 cruzeiro olarak

belirlenmistir.

Fiyatlarin yeni para birimi olan real cinsinden ifade edileblmesi i¢in hepsinin 2750’ye
béliinmesi gerekiyordu. Bu, ilk bagta goreli fiyatlar konusunda halkin kafasinin karigsmasina
neden olmus ve bunu firsat bilen pek ¢ok magaza ve siipermarket doniisim esnasinda
fiyatlarimi arttirmislardir. Ayrica daha evvel hep oldugu gibi programi takiben fiyatlarin
dondurulacagimt  zanneden firma sahipleri, fiyatlarini Onceden yiikseltme telasina
diismiislerdir. Ancak, hiikiimet beklendigi gibi fiyatlar1 dondurmamig, bunun yerine halka
harcamalarin1  kismasini tavsiye etmistir. Ayrica hiikiimet real’in dolarla serbestge
degistirilebilecegini de ilan etmigtir. Biittin ekonomik birimler zamanla, ellerindeki yeni
paranin satinalma giiclinii koruyacagina inanmiglar ve artan fiyatlardan satin almayarak
bekleme yoluna gitmiglerdir. Boylece zamanla fiyatlar diisme egilimine girmis ve haftalik

enflasyon oranlarinda hizli bir azalma goriilmiistiir.

Yukarida da belirtildigi gibi Real Plan1 uygulamaya konuldugu tarihten itibaren ¢ok
basarili sonug¢lar vermeye baslamistir. Enflasyon orani 1994 yilinin Haziran ayinda %50,7
iken Eyliil ayinda %0,96, Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla %3,54 ve %3,01 ve Aralik
ayinda ise %2,37 olarak ger¢eklesmistir. Yillik olarak bakildiginda ise, 1994 yilinda %1340
seviyesinde olan enflasyon oran1 1995 yilinda %46,18, 1996 yilinda %14.8 ve 1997 yilinda
%4,3 olarak ger¢eklesmistir. Bliylime oranlarinin ise, 1994 yilinda %6, 1995 yilinda %4,3,
1996 yilinda %2,8 ve 1997 yilinda %3,7 diizeylerinde seyrettigi goriilmektedir. 1994 ve 1995
yillarindaki hizli bilyiimenin kaynagini, fiyatlardaki istikrara bagli olarak biiyiik artis

gosteren tikketim harcamalari olugturmugstur. (Cinquetti, 2000, s.162)

Enflasyondaki biiylik disiistin  temel nedeni, isglicli piyasalarindaki, doviz
piyasalarindaki hiikiimetin kontrolii altindaki fiyatlardaki ve stdzlesmelere bagh fiyatlardaki
istikrar olmustur. Bunun yanida baska faktorlerin de rolii olmustur. Ornegin 1992 yilinda
uluslararasi kreditérlerle varilan bir anlagma, biiyiik Brezilya sirketlerinin uluslararasi finans
piyasalarindan fon teminini kolaylastirmistir. 1990 yilinda baslatilan 6zellestirme programi
ise Real Plani ile hiz kazanmagtir. 1994 yilinin Temmuz ayindan 1997 yilinin Haziran ayina

kadar 26 kamu tesebbiisii 6zel sektore satilmis ve Snemli miktarda gelir elde edilmistir.
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Fiyat istikrarina bagli olarak asir1 bir sigrama gosteren titketim harcamalarm: kontrol
altinda tutabilmek i¢in hiikiimet faiz oranlarin: yiiksek seviyelerde tutmak zorunda kalmustir.
Tamamlayici bir 6nlem olarak ise, asir1 sermaye giriglerine izin vermemek igin, real’in satis
fiyat1 1 dolar olarak belirlenirken, alis fiyatinin piyasada giderek deger kazanmasina izin
verilmistir. Yogun sermaye girislerine ve (1980’li yillardan bu yana devam eden) ticaret
fazlalarina bagl olarak real dolar karsisinda 1994 yilimin Kasim ayma kadar %15 deger

kazanmistir.

Fiyat istikrarinin saglanmasinda yiiksek doviz kuruna da oOnemli Olgilide
basvurulmustur. Bu yapilirken Brezilya ekonomisinin disa agik yapisindan yararlanilmastir.
Gergekten de 1990 yilinda baglayarak Brezilya ekonomisi artan oranda disa agik hale
gelmistir. 1990-1994 yillar arasinda ithal mamuller i¢in uygulanan tarifeler ortalama olarak
%32,2°den %14.2°ye diistirtiilmiistiir. Ithalat fiyatlari ulusal para cinsinden giderek diiserken
yurticindeki fiyat artiglan diisiik diizeylerde kalmistir. Bu mekanizma kisa donemde etkili
olsa da uzun donemde fiyat istikrarinin kalict olabilmesi i¢in ciddi mali tedbirler
gerekmekteydi. Ancak bunun igin gesitli yasal diizenlemeler gerektigi i¢in kisa dénemde
doviz kuru ¢apasina olan bagimhilik artmistir. Déviz kurundaki istikrar1 devam ettirebilmek
icin yiiksek miktarda dig sermayeyi ¢ekebilmek amaciyla ve biiylik kamu agiklarini finanse

edebilmek i¢in faiz oranlari ¢ok yiiksek seviyelerde tutulmustur.

Yiiksek doviz kuru enflasyonun kontrol altinda tutulmasina yardimer olduysa da dig
ticaret dengesinde ciddi bir bozulmaya neden olmustur. Dig ticaret dengesi 10 yildir fazla
veriyorken 1995 yilinin Ocak ayindan baglayarak agik vermeye baglamigtir. Bu bozulmada
ithalatin artmast kadar ihracatin azalmasi da rol oynamigtir. Giderek artan dis ticaret agigini
kapatabilmek i¢in hiikiimet, 6zellikle otomotiv sektorii icin gegerli olanlar olmak tizere bazi
tarifeleri diisirme yoluna gitmistir. 1994-1995 Meksika krizi, Real Planin1 tehdit etmistir.
Ancak Brezilya hiikiimeti 1995 yilinin Mart ayinda aldig1 bir kararla real’i takip eden dért ay
biyunca devaliie etmistir. Subat ayinda 0,84 olan real-dolar kuru Mart ayinda 0,89’a, Haziran
aymda ise 0,91°e yiikseltilmistir. Aym1 dénemde sermaye girislerini muhafaza edebilmek igin
zaten yliksek olan faiz oranlari daha da arttirilmis, buna bagli olarak ekonomik biiytime

yavaslamis ve devlet borglari artmastir.

Hiikiimet Real Plami ile birlikte daraltici bir para politikast uygulamasina da

baslamistir. Thracat kredileri i¢in bir vade sinirlamasi getirilmis, yeni mevduatlar i¢in karsilik
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orant %100 olarak belirlenmis, 1995 yilinin Nisan ayina kadar parasal taban genislemesi i¢in
9 milyar dolarlik bir tavan saptanmistir. Ancak daha sonra bu tarih Eyliil 1994 olarak 6ne
¢ekilmek zorunda kalinmustir. Gergekten de programin ilk aylarinda para arzi 6nemli 6lgiide
artmigtir. Enflasyon oranimin diigmesine bagli olarak para talebinin daha yiiksek olacagi
hesaba katilsa dahi ciddi bir artig oldugu goriilmektedir. Haziran ayina kiyasla parasal taban
Eylil ayma kadar %303 oraninda artmugtir. Aym dénemde M1°deki artig ise %113 olmustur.
Dolayistyla, kredi genislemesini énlemek igin alinan tedbirlere ve faiz oranimin yiiksek
seviyelerde seyretmesine ragmen hiikiimet para arzi iizerinde siki bir kontrole sahip
olamamigtir. Bunun temel nedeni devlet tahvillerinin kisa vadeli olmasi (ii¢ aydan az) ve Real
Planinin uygulamaya konulmasindan sonra para talebinin artmasiyla bu tahvillerin bir
kisminin yenilenmemesidir. Boylece Merkez Bankasi ekonomiye daha fazla para akitarak

hiikiimeti finanse etmek durumunda kamustir.

1995-1998 doneminde ciddi mali 6nlemler alinmamasina ragmen fiyat istikrar1 devam
etmigtir. Ancak devletin mali durumu giderek bozulmaya baslamistir. 1994 yilinda
GSYIH nin %4,3’ii kadar bir operasyonel biitce fazlaligi varken 1995 yilindan baglayarak
1998 yilina kadar siirekli agiklar verilmis, bu agiklarin boyutu 1998 yilinin Kasim ay
itibariyle GSYIH nin %8,4’tine ulasmistir. Biitce agiklarmin temel nedeni, hizla artan
gelirlere ragmen, devletin her kademesindeki kontrol edilemeyen harcamalardir. Bu durumun
Oniine gegmek i¢in bir an evvel gerceklestirilmesi gereken mali reformlar konusunda ise
siyasi nedenlerle ¢ok yavas adimlar atilabilmistir. Ancak 1998 yilinin Kasim aymna

gelindiginde IMF’nin verdigi destekle mali reformlar hiz kazanmustr.

Kamu agiklarina neden olan en 6nemli harcama kalemlerinden biri kamu ¢aliganlarina
yapilan &demelerdeki artis olmustur. 1993 yilinin baginda kamunun toplam personel
harcamalar1 30 milyar real iken 1998 yilinin sonunda bu rakam 40 milyar real’e, 1998 yilinin
ortalarinda ise 50 milyar real’e yiikselmistir. Emeklilik sisteminde yapilmasi planlanan
reformun gecikmesi bu artigin en dnemli nedenlerinden biri olmustur. Emeklilere yapilan
ddemeler 1992 yilinin sonunda toplam personel harcamalarinin %35°i iken bu rakam 1990’1
yillarin sonunda %43’e yiikselmigtir. Bu artigin temel nedeni ise 1995 yilinda asgari {icrette
yaratilan artigtir. 1995 yilinda enflasyon orami sadece %15 iken asgari iicret %43 oraninda

arttirilmis, bu artis emeklilere de yansimugtir.
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Biit¢e agiklari enflasyonist bir sekilde finanse edilememis, onun yerine Real Plani’nin
baslangicta sagladigi basariya bagh olarak artan kredibilite kullanilarak i¢ ve dig bor¢lanma
yoluna gidilmistir. Yine de borglanabilmek, ancak enflasyon diistiik¢e reel degeri daha da
artan ¢ok yiiksek faiz oranlarinda miimkiin olabilmistir. 1997 Asya krizi ve 1998 Rusya krizi
ile birlikte hiikiimet bir yandan agiklarimi finanse edebilmek bir yandan da doviz kuru
capasim tutabilmek i¢in faiz oranlarini daha da yiikseltmistir. Sonugta 1993-1998 yillari
arasinda kamu borglart GSYIH’ nin %31’inden %41’ine yiikselmistir. Bu durum, hiikiimet
icin bir kisirdéngli anlamina gelmistir. Déviz kurunu muhafaza edebilmek ve agiklari
kapatabilmek giderek yiikseltilen faiz oranlarinda miimkiin olabilirken, bu mali durumu daha
da kétiilestirmigtir. Yukarida ifade edildigi gibi 1998 yilinin sonunda mali reformlar hizlansa
da yeterli olmamistir. Bu noktada ozellestirme programimin hiikiimetin  yardimina
yetisebilecegi dusiiniilebilirdi. Telekominiikasyon, elektrik iiretimi ve dagitimi ve mineral
tiretimi gibi alanlarin da 6zellestirme kapsamina alinmasiyla 1994-1998 yillar arasinda yillik
ozellestirme gelirleri 2 milyar dolardan 35 milyar dolara yiikselmistir. Ancak bu gelirler

gerektigi 6lglide kamu agiklarinin kapatilmasina yonlendirilememistir.

Giderek artan dis ticaret agiklarinin finanse edilmesinde ise sermaye girisleri yardimei
olmustur. Net portfdy yatinmlart 1990-1992 déneminde yillik ortalama 0,62 milyar dolar
iken 1995-1997 déneminde bu rakam 4,5 milyar dolara ¢ikmistir. Ancak Asya ve Rusya
krizlerinin etkisiyle yabanci yatirimcilar doviz kurunun daha fazla asin degerlenmis
durumunda tutulmasimin zor olacagi beklentisine girmisler ve fonlarin1 ¢ekmislerdir.
Dolayisiyla 1998 yilinda net portféy yatinmlart 4,5 milyar dolara diismiistiir. Bununla
birlikte net dogrudan yatirimlar 1995 yilindan sonra énemli dlgiide katkida bulunmaya
baglamistir. 1990-1992 doneminde yillik ortalama 0,3 milyar dolar olan net dogrudan
yatinmlar 1996-1998 déneminde 16,3 milyar dolara yiikseltilmistir. Dogrudan yabanci
yatirimlar 1995 yilinda net sermaye girislerinin %19°u iken 1998 yilinda %27’sine yiikselmis
ve dis ticaret agigmmin kapatilmasinda énemli rol oynamustir. Sermaye girislerine paralel
olarak dis borglarda da arti gozlenmistir. 1996-1998 déneminde dis borglar 179,9 milyar
dolardan 235 milyar dolar yiikselmistir. Ayni dénemde i¢ borglar gok daha hzh artmistir.
1996 yilinda 237 milyar dolar olan i¢ borg stoku 1998 yilinda 320 milyar dolara ulasmistir. I¢
borglarin biiytik bir kismu yiiksek faiz oranlan ile yiiksek ve istikrarli doviz kurundan kazang

clde etmeyi hedefleyen yabanci yatirim gruplarindan saglanmstr.
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Real Planinin ortaya koydugu gelismeler, bankacilik sektorii iizerinde 6nemli
etkilerde bulunmus ve bir krize neden olmustur. Krizin en 6nemli nedeni giderek ytikselen
faiz oranlari nedeniyle pek ¢ok kisi ve firmanin bor¢larim ddeyememesi olmustur. Krizin
diger bir nedeni ise, genellikle vadesi kisa mevduatlarin olusturdugu ytiktimliliiklerle vadesi
daha uzun olan kazang¢lar arsindaki uyumsuzluk olmustur. Kriz, zaten siyasi nedenlerle
devleti siirekli desteklemek zorunda kaldigi i¢in yiiklii miktarda geri 6denmeyen borg
biriktirmis olan kamu bankalarim daha ciddi bir sekilde etkilemistir. Sonucta devlet,
bankacilik sektoriiniin etkinligini arttiracak (6zellikle Merkez Bankas: bankacilik sektériine
miidahale etmis ve banka birlesmeleri tesvik edilmistir) ve kamu sektoriiniin mali sektor

icindeki roliinii azaltacak ¢esitli 6nlemler almak zorunda kalmigtir.

3.3.2. 1998-1999 Krizi

1997 Asya krizi ve 1998 Rusya krizi Real Planinin ¢eliskilerini su tistiine ¢ikarmugtir.
1998 yilinin Agustos ayinda 75 milyar dolar olan Brezilya’nin rezervleri, real’i spekiilatif
saldirilara karsi koruyabilmek i¢in kullanilmis ve 1999 yilinin Ocak ayinda 35 milyar dolar a
gerilemigtir. 1990’11 yillar boyunca ilk defa net portfoy yatirimlari negatif degerlere diusmiis
ve hiikiimet c¢aresizlik iginde faiz oranlarin1 daha da yiikselterek bunun Oniine gegmeye
¢alismistir. Sonugta 1998 yilinin Kasim ayinda IMF, Diinya Bankasi ve ABD hiikiimeti ile
birlikte bir paket hazirlayarak Brezilya’nin kullanimi igin 41 milyar dolar ayrrmislardir. Ileri
stirlilen pogramin kosullar1 arasinda yer alan mali reformlarin yaklasik %60°1 Aralik ayinin
ortalarina kadar meclisten gecirilmistir. Ancak ayn1 dénemde emeklilik sisteminde yapilmast
diistintilen reform meclisten ge¢meyince sermaye ¢ikiglari hizlanmis ve rezervler erimeye

baslamugtir.

1999 yilinin Ocak ay1 ortalarinda yiiksek faiz oranlarinin sermaye kagislarini
Onleyemedigi, sadece ekonomik durgunluk yaratti1 anlagilmistir. Sonucta real’i spekiilatif
saldirilara kargt korumanin neden oldugu rezerv kaybinin da etkisiyle hiikiimet déviz kurunu
dalgalanmaya birakmistir. Takip eden iki ay iginde ise real %40 oraninda devaliie edilmistir.
Boylece Real Plami diisti de sona ermistir. Bununla birlikte, yapilan devaltiasyonlarn
enflasyon iizerindeki etkisi korkuldugu kadar yiiksek olmamistir. Devaliiasyondan sonraki ilk
iki ay iginde enflasyon bir sigrama gostermis olsa da sonra eski seviyesine diisme egilimi
icine girmistir. Bunun en 6nemli nedenleri fazla tiretken kapasitenin varligi ve yiiksek igsizlik

oranlar1 olmustur. Bunun yaninda, Merkez Bankasi’nin faiz oranlarini yiiksek seviyelerde
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tutarak real’e karsi gergeklesebilecek bir negatif spekiilasyonu cazip olmaktan ¢ikarmaya
calismasi da etkili olmustur. Bu faktorlere bagl olarak yillik enflasyon orami 1999 yilinin

sonunda %8,9 olarak gerceklesmistir.

Brezilya hiikiimeti 1999 yili boyunca, IMF’den gelecek kredi dilimlerinin serbest
birakilmasi i¢in, taahhiit edilen %3,1°lik biitge fazlasma ulagabilmenin yollarini aramus,
¢esitli tedbirleri uygulamaya koymustur. Alinan tedbirler sonu¢ vermis ve hedefleneninde
Otesinde, %3,8’lik bir biit¢e fazlasina ulasilmistir. Ancak bu tedbirler, 1999 yili 6ncesindeki
yiiksek faizlerin de etkisiyle 1999 yili biiyiime hizmin ¢ok diisiikk seviyede (%0,5)
gergeklesmesine neden olmustur. Yine de korkulan olmamis, biiylime hizi tahmin edilen

%4’lin ¢ok tlizerinde gerceklesmistir.

Enflasyon oraminin 1999 yilinda diisiik diizeyde gergeklesmesinin diger 6nemli nedeni
de Ocak ayinda Real Planimin sona ermesiyle enflasyon hedeflemesi stratejisine gecilmis
olmasidir. Ancak bu stratejinin uzun dénemde basarili olabilmesi de biiyiik 6l¢lide yine aym
kosula baghdir: Gerekli reformlarin bir an 6nce gerceklestirilmesi ve kamu sektoriiniin
yeniden yapilandirilarak ekonomideki mali baskinligin (yani kamu agiklarinin toplam

ekonomi igindeki payinin) azaltilmasi.

3.3.3.Sonu¢

Brezilya’da 1980’1 yillar boyunca ¢ok sayida heterodoks istikrar programi yiirtirliige
konulmus( Ruge-Murcia, 1997,s797) ancak gerekli mali reformlar ger¢eklestirilemedigi i¢in
hi¢cbiri enflasyonu diisiirmede basarilt olamamistir. 1994 yilinda uygulamaya konulan ve
Onceki programlardan farkli bir ¢izgisi olan Real Plani ise d6viz kuru ¢apasi ile enflasyonu
kontrol altina almay1 basarmistir. Real Planinin sagladigi i¢ ve dis kredibilite ile ekonomide
uzun bir sitire i¢in istikrar saglanmigtir. Sozkonusu kredibilite biitce agiklarinin Merkez
Bankasia basvurmadan bor¢lanma yoluyla finansmaninmi miimkiin kilmigtir. Ancak Real
Plani’nin iki temel yan etkisi, kamu ag¢iklarini ciddi bir sekilde arttiran ¢ok yiiksek faiz
oranlar1 ve dig ticaret agiklarina neden olan agiri degerlenmis doviz kuru olmustur. Giderek
artan dis ticaret ve kamu ile uzun siire yasamak miimkiin olamayacag: i¢in bu asamada kamu
sektoriiniin ciddi bir sekilde yeniden yapilandirilmasi kagimlmaz goriilmekteydi. Iste Real
Planinin aksayan yonii bu noktada olmustur. Mali ve parasal reformlar uzun siire ertelenmis

ve kokli diizenlemeler yapilamamistir. Ozellestirme ile saglanan 6nemli miktardaki gelirler
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de kamu ac¢iklarinin kapatilmasi i¢in gerektigi olgiide kullanilamamastir. Devletin i¢ ve dis
borglar arttikga ve mali reformlar geciktikg¢e hiikiimetin kredibilitesi zaman i¢inde azalmis

ve 1998 yilindaki kriz Real Planinin yarattig: tath diistin sonunu sadece hizlandirmistir.
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BOLUM 4: TURKIYE’DE EKONOMIK KRiZ ISTIKRAR VE
YAPISAL UYUM PROGRAMLARI

Bu bolimde iilke deneyimleri 1si@inda Tiirkiye ekonomisinin 1970°lerin  sonunda
yasadig1 kriz ve bu krizi gidermeye yonelik olarak 1980’den itibaren uygulamaya konulan
istikrar ve yapisal uyum politikalarini incelenmektedir.Burada 6ncelikle Tiirkiye ekonomisini
24 Ocak 1980 kararlar’’m1 almaya iten nedenler tespit edilmekte ve ardindan sermaye
birikiminde yeniden yapilanmay: saglamak {izere uygulamaya konulan istikrar ve yapisal
uyum programlart (IYUP)’mn istikrar evresini diizenleyen politikalar ile yapisal uyum
siirecini diizenleyen politikalar ele alinmaktadir.Bdylece 24 Ocak 1980 kararlarinin bir istikrar
m1 yoksa yapisal uyum programlari denetimi mi oldugu tespit edilmeye c¢alisiimaktadir. Ayni
sekilde 1994’te yasanan mali krizin getirdigi ‘S Nisan kararlart’nin yapisal uyum
politikalarinin yarattigy istikrarsizliklar1 stirdiirebilir bir istikrar temeline oturtacak ekonomi-
politik diizenlemeler olup olmadig: tartisilmakta ve 21.yy’a girildigi su giinlerde Tiirkiye

kapitalizmin yapisal uyum stirecinde nerede durdugu tespit edilmeye ¢aligilmaktadir.

Tirkiye’de 1950’lerden bugiine kadar bir ¢ok istikrar programi uygulanmistir. Biitiin bu
istikrar programlarinin temel amaci makrockonomik istikrarsizliklart gidererek sermaye
birikimine stireklilik kazandirmak ve boylece ekonomik krizleri ¢nlemektir.Bilindigi gibi
Ttirkiye’nin 24 Ocak kararlariyla 1980 yilindan bu yana israrli bir bigimde uyguladigi yeni
liberal iktisat politikalar1 sermaye birikiminin 1970’lerde yasadigi derin ekonomik krizi
agmay! ve diinya kapitalist sistemiyle daha hizli bir bigimde biitiinlesmeyi amaglayan bir
yeniden yapilanmay1 6ngormektedir.1994’de 5 Nisan kararlariyla uygulamaya konulan ve

1999 yilinda da kabul edilen istikrar programlar1 hep bu yapisal uyumun geregi olmustur.

1970’ler krizinin sarsici etkilerini benzer bircok azgelismis ve gelismis kapitalist
tilkedeki gibi kar oranlarinin diigmesi ve bir dis bor¢ kriziyle birlikte yasayan Tiirkiye
1980°den itibaren yeni bir sermaye birikimi modeline ge¢mistir.Diinya kapitalizmin krizini
atlatmasi i¢in yeni bir birikimi modelini tikanma noktasina getirmesi Tiirkiye ekonomisini
IMF’nin gergevesini ¢izdigi 24 Ocak kararlariyla anilan yeni liberal yeniden yapilanma
politikalarina yoneltmigtir.Dolayisiyla izlenen i¢e déniik ithal ikameci birikim modeli (IIBM)

yerinedisa agik ihracata yonelik birikim modeli (IYBM) ne gecilmistir.
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Tiirkiye 1980 yilindan beri yeni birikim modeliyle serbest doviz kuru enflasyon ve
diistik ticretlerle i¢ pazar1 daraltarak dis pazara yonelen ekonomik yapida kokli doniistimleri
gergeklestirmesiyle ve IYUP ile krizi asmaya galigmaktadir. Tiirkiye ekonomisinin 1970’lerin
sermaye birikimi krizini asmak amaciyla uygulamaya koydugu yeni liberal istikrar ve yapisal
uyum programlariyla istikrar siirecinde tiretimde ve sermaye birikiminde yeniden yapilanma,
isgiicli piyasalarinda yeniden yapilanma ve sosyal politikalarinda yeniden yapilanma
evrelerinin gergeklestirilmesinde bir ¢ok makroekonomik degiskeni yeniden diizenlemistir.Bu
degiskenler:Reel kesim igin; GSMH biiytikliigii, isgiicii, tarim sanayi ve hizmet sektorleri,
yatirnmlar ve kamu finansmani ,genel fiyat politikasi, mali reformlar, yabanci sermaye
stratejisindeki degisiklikler, dig ticaret i¢in; yeni ihracat ve yatinm tesvikleri, kambiyo
rejiminin serbestlestirilmesi ve ithalat diizenlemeleri Tiirkiye’nin dig ticaretindeki gelismeler,
dis ticaret kosullari, ddemeler dengesi, doéviz kuru ve dis bor¢lar Mali kesim ig¢in; mali
sistemin serbestlestirilmesi ve sermaye piyasasi diizenlemeleri, mali kesimde ve para
politikalarinda 1980’lerden bu yana degisiklikler bunlarin mevcut politikalar tizerindeki
rolleri ve mali yeniliklerde karsilasilan sorunlar ve bankacilik sektoriindeki diizenlemeler

seklinde siralanabilir.

4.1.1thal Ikameci Birikim Modelinin Krizi ve Yeni Birikim Modeline Gegis

Turkiye’de Ikinci Diinya Savasi’ndan 1979 yilina kadar sermaye birikimini
gerceklestirmek icin [IBM uygulanmistir.1953-1960 doéneminde uygulanan ithal ikameci
birikim modelinin ekonomide yarattigi demeler dengesi sorununa karsi daha korumaci
uygulamalara gidilerek bu birikim bi¢imi devam ettirilmeye ¢alisilmistir.1960°11 ve 1070°li
yillarda hizli bliyiimenin araci olan ithal ikameci birikim modeli 1970’lerin sonuna

gelindiginde ekonomide yarattigi ¢eliskiler nedeniyle sermaye birikimini olanaksizlastirmigtir.

[IBM’nde iilke iginde tiretilmeyen dayamikli ve dayamiksiz tiiketim mallarmn iilke
icinde tretilmesi nedeniyle bu mallarin tretimi ig¢in zorunlu bulunan girdi ve sermaye
mallarinmn ithal edilmesi disa bagimh bir sermaye yapisimi yaratmustir.Uretimde disa
bagimliliginin azaltilmamas1 i¢ piyasaya lretim yapan sanayiyi doviz tiiketen bir yapiya
biirtindiirmiistiir.lhracat gelirleri yeterince arttirilmadigindan diretimin siirmesi ancak dis
borglarla saglanabilmistir.Boylece dis borca bagimli bir sanayi yapist olusurken maliyetlerin

ve fiyatlarin artmasi nedeniyle iiretimde diisiisler ortaya ¢ikmustir.
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[IBM’nde uygulanan korumacilik 6nlemleri i¢ pazarda yiiksek karlar saglayan &zel
sektorii verimlilik etkinlik ve teknolojik gelismeler gibi rekabeti arttirici stratejilerden
uzaklastinlmig i¢ Pazar igin liretim yapan ve ihracata yonelmeyen bir sanayi yapisi ortaya
cikartmistir.1970’lerin  sonuna kadar uygulanan sabit ddviz kuru politikalart nedeniyle
ihracatim arttiramayan hizla artan ithal talebine cevap veremeyen [IBM’nin artan celiskisi

birikim bi¢iminin yeniden liretimini engelleyecek boyutlara ulagmistir.

1970°1i yillarda biitiin azgelismis tilkeler gibi Tiirkiye’de diinya kapitalizminin yapisal
krizinden etkilenmistir.Izlenen IIBM i¢ pazarda genislemeyi tesvik ederken sermaye ve mal
ithalatimi da  arttirmustir.Ithalati  kolaylagtirmak i¢in dis borglanma politikalarina
bagvurulmustur.Bor¢lanmanin kékeninde giderek artan cari iglemler acig1 ve kamu kesimi
bor¢lanma gereginin yiiksek olmas: yatiyordu.(Kazgan 1985 s330 Sonmez 1998 s463) 1973
yilinda cari islemler agiginin GSMH ‘ya oram1 %1.1 fazla verirken 1977 yilinda %5.2 agiga
doéniismiis ve kamu kesimi borg¢lanma geregi %2.3 ‘den %10.4 ‘e yiikselmistir. Aym sekilde
ithalatin GSMH’ya oram1 %9’dan %12.6 ‘ya ¢ikarken ihracatin GSMH’ya oram %6.1°den
%3.6’ya gerilemistir.(Tablo 13)

Tablo 13 -Tiirkiye:Temel Makro Ekonomik Gostergeler 1973-1979

- 1973 | 1974 | 1975 | 1976 | 1977 1978 | 1979
GSMH/milyarTL) | 309.9 427.7 5350 | 6750 | 8720 | 12907 | 21995
|GSMH Artis Orani (%) 49 33 | 61 9.0 3.0 12 | 05
Enflasyon(TUFE) 16.0 186 19.8 164 | 280 472 568 |
Reel Ucret Endeksi 1963-

1. 1353 SN I A2 I N 1%
issizlik Oranlan (%) 6.8 70 | 84 8.6 g9 | 78 | 87 |
Reel Faiz Oranlan -9.0 -9.6 ~-10.8 -74 -19.0 -36.2 -36.8
Yurtici Tasarruf/GSMH | 215 | 196 19.6 225 204 170 | 157
Kamu | 89 | 77 79 | 13 61 91 | 43
Ozel 126 | 119 | 117 | 147 | 142 | 80 | 114 |
Briit Sabit Yat/GSMH 20.4 190 | 216 24.5 256 230 209 |
Kamu ) 81 8.2 103 15 | 127 107 10.4
Ozel 123 108 | 113 13.0 131 | 123 | 105 |
\Kaynak Dengesi/GSMH 1.1 0.6 20 | 20 | 52 50 | 52
Bitge AGIUGSMH(%) | 3.0 20 09 | 15 54 | 30 | 68 |
Kamu Acigi/ —]
(KKBGYGSMH (%) | 23 | 51 | 61 87 | 104 4.1 9.4
Para Arzi Artig Hizi(M2) 31.9 27.1 326 | 279 39.1 36 | 649
ihracat/GSMH(%) 6.1 50 | 38 47 3.6 44 | 47
lthalat/GSMH(%) 94 | 123 12.9 # 12.3 120 8.8 81
lhracat/ithalat (%) 66.7_ 41.2 29.6 38.2 302 49.7 44.6
Toplam Dis Borg/GSMH 136 10.4 8.8 9.7 9.6 12.0 22.8

Dig Borg/ihracat 2212 2056 224.8 205.9 262.9 2749 | 6294

Kaynak:DPT,1991 Temel Ekonomik Gostergeler,(1950-1992) Ankara.
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*Reel Ucret Endeksi 1972-74,1975-77,1978-79 yillan i¢indir.Boratav,1987,s.133.
Not:GSMH verileri Eski Sert Kullanilmigtir

1973-1977 déneminde yatirimlarin finansmaninda kredi ve borglanma politikalar
onemli olmustur.1970’ler boyunca reel faiz oran1 negatif degerde seyretmis olmasi tasarruf
egilimini  zayiflatmigtir.Sermaye  birikimini genigletme c¢abalar1 kamu harcamalarini
artttrmistir.Devletin gelirlerinin harcamalarindan diisiik olmasi nedeniyle artan bor¢lanma
geregi tasarruf egiliminin diisik olmasi nedeniyle para arzi artist ve borglanma ile
karsilanmistir. Boylece biitge agidimin artmasina kosut olarak para arzi artmis bu da

enflasyonun hizlanmasinda 6nemli etken olmustur.

[thalatin artmas1 nedeniyle odemeler dengesi a¢ifi giderek agir boyutlara ulagirken
enflasyon hizlanmaya baglamistir.1977 yilindan itibaren uluslar arasi piyasalardan kredi
akisinin yavaslamas1 Tirkiye’nin dig bor¢lanma yapisindaki ¢arpiklik ve yasanan siyasi
istikrarsizlik sonucu yabanci sermaye akisinin durmasiyla ortaya ¢ikan dis borg krizi ve déviz
darbogazi ithalatin biiyiik bir kismi ara ve yatirnm mallarindan olusan Tiirkiye ekonomisinde
yatirnmlart ve ekonomik biiylimeyi yavaslatmistir.Doviz sorunun giderilmesi zorunlulugu
devleti Dovize Cevrilebilir Mevduat(DCM)’lara yoneltmigstir.Artan ithal egilimi ve azalan
ihracat nedeniyle vadesi gelen DCM’larin 6denmesinden kaynaklanan zorluklar bilitce
aciklarinin Merkez bankasina bagvurularak (para basilmasi) finanse edilmesi enflasyonu
hizlandiriken reel déviz kurlarmi ve gelir dagilimint olumsuz yonde etkilemistir.(Foroutan

1991 s 440-41 Sonmez 1998 s 478-479)

Tiirkiye ekonomisini giderek derinlesen ekonomik kriz karsisinda 1978’den itibaren
istikrar 6nlemlerini uygulamaya koymustur.Uygulamaya konulan daraltici politikalarla borg
krizini Onlemek amaciyla TL%20 oraninda devaliie edilmis Merkez Bankasi reeskont
oranlarim1 ve banka mevduat faizlerini yiikseltmistir.ithalattan alinan damga vergisi iki kat
arttirilmag ithalat kisitlanmis DCM’a kur garantisi kaldirilmistir. Altin tizerine yapilan islemler
kayda almmistir.Déviz ¢ikist kisitlanmustir KIT fiyatlan  arttinlmistir(Kazgan 1999 s
132).Haziran 1979’da uygulamaya konulan yeni bir istikrar programi da daha Onceki
politikalarin biraz daha gliclendirilmesi amaglamistir. TL tekrar devaliie edilmis ithalat biraz
daha kisitlanmis ve boylece kur ayarlamalari soncunda cari islemler agig1 biraz azalmaya
baglamistir.Bu arada enflasyon hizlanmigs ve 1977°de %28’den 1979’da %56.8°¢
yiikselmistir.Biiytime hiz1 ise 1976’da %9 gergeklestikten sonra 1977°de %3 1978°de %1.2 ve
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1979°da %-0.5 ‘e diismistiir.(Tablo 13)Bu politikalar IMF tarafindan Nisan 1978 ve temmuz
1979°da Stand-by anlagmalariyla desteklenmistir.

Béylece Tiirkiye ekonomisinin devlet destegi ve korumaciliga dayali bigimde
kalkinmasini igeren IIBM 1970’lerin sonlarina dogru krize girdiginde iki temel sorun kendini
yogun olarak hissettirmigtir.Birincisi 6demeler dengesi sorunu ikincisi giddetli
enflasyondur.Bu nedenle kriz doéviz yetersizligine ve dis ticaret dengesizligine
baglanmistir.(Berksoy 1982 s 156-157 1987 s 135-136 Giilalp 1987 s 50-51 Keyder1987 s 14
Boratov 1987 s 81-82) ‘Bu kosullarda uygulamaya konulan IYUP’mn temel amaglarindan
birisi de hizli dis 6demeler dengesinin saglanmasidir’(Berksoy 1987 s 136) denilerek krizin

asilmas1 dovizin bulunabilirligine baglanmistir.

Tablo 14- Tiirkiye Imalat Sanayinde Kar Haddi Arti-deger ve isgiicii Verimliligi

Yatlar Koar Hadd Arti-defier Crang tgpich Verinhilifi 1963=100
17 1233 2471 1664
1973 0161 1.793 1162
1973 139 24075 2437
1977 443 1508 2082
1974 GRS G752 1467

Kavnak: Aluok, 1968, 5.266-267.

4.2-1980 Sonrasi Ekonomik Istikrar ve Yapisal Uyum Programlar

1970’lerin kar oranlarinin diigme egilimi krizini Onlemek {izere 24 Ocak 1980
kararlariyla uygulamaya konulan IYUP ekonomide i¢ ve dis dengeyi saglamay1 serbest piyasa
ekonomisine yayginlik kazandirmayir ve boylece Tiirkiye ekonomisinin uluslar arasi
piyasalara agilmasini gerceklestirmek yeni uluslar arasi piyasalara agilmasini gergeklestirerek
yeni uluslar arasi isb6limil ¢ergevesinde diinya ekonomisi ile biitlinlesmesini hizlandirmay:
amaglamaktir.Bu nedenle 24 Ocak kararlar1  birgok iilkede herhangi bir kriz aninda
hiikiimetlerin yiiriirligli koyduklar istikrar paketlerinin ¢ok 6tesinde sermayenin yeni bir
birikim modeline gegisi dogrultusunda yeniden yapilanmasina yonelik kapsamli uyum

programi girisimini de beraberinde icermektedir.(Rodrik 1994 s 69 Yeldan 1994a s 18)

1980 oncesinin ige doniik ithal ikameci sanayilesme yapisi 24 Ocak 1980°den itibaren

ihracata dayali sanayilesme politikalaria doniismiistiir.lhracata dayali sanayilesmenin mal ve
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sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesiyle saglanmasi déneminin en belirgin o6zelligi
olmustur.24 Ocak Kkararlariyla benimsenen ihracata dayali birikim modeli gergevesinde
uygulanan istikrar ve yapisal uyum politikalariyla reel kesim reformu baglaminda iiriin ve
faktor fiyatlarinin basta faiz orani olmak {izere piyasa kosullar1 tarafindan belirlenmesi ilkesi
kabul edilmis déviz kurunun serbestlestirilmesi ve dig ticaretin serbestlestirilmesiyle ihracata
tesvik ve siibvansiyon saglanmig ithalatta 6nemli derecede liberasyon gidilerek simirlamalar
kaldirilmis yabanci sermayenin giris kosullar1 kolaylastirilmigtir.Bunun devaminda mali
kesim reformu cercevesinde, mali piyasalarda hizla serbestlesmeye gidilerek reel faiz
uygulamasi ve kredi siibvansiyonlarin kaldirilmast bankacilik kesiminin muhasebe , denetim
ve izlenme mekanizmalarimin diizenlenmesi , yeni mali araglarin ve sermaye piyasalarinin
kurulmas: ve sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi saglanmigtir. Ardindan kamu kesimi
reformunu igeren KIT lerin dzellestirilmesi uygulamalar1 devreye girmistir.Son olarak sosyal

giivenlik sistemine y6nelik reform ¢aligmalarina baslaniimistir.

4.2.1 -24 Ocak 1980 Kararlan ve istikrar Siireci 1980-1983 Dénemi

Baslangigta kisa donemli olarak ele aliman 24 Ocak kararlariyla baglayan istikrar
arayiglar1 daha sonra sermayenin yeniden yapilanmasina yonelik uygulanacak yapisal uyumun
ilk adimlar1 olmustur.Béylece 24 Ocak 1980 kararlar1 kisa dénemli istikrar onlemlerinin
Otesinde orta ve uzun donemli yapisal doniisiimlere de yonelik olmus ve kisa dénemde
odemeler dengesinde bir iyilesme ve enflasyon hizinda bir yavaslama amaglanirken orta ve
uzun dénemde Tiirkiye’nin ithal ikameci birikim modelinin uluslar arasi rekabete agik disa
doniik bir sanayilesmeye dayali yeni bir birikim modeline gecilmesi amaglanmistir.Bunlarin
gerceklesmesi halinde Odemeler dengesindeki iyilesmenin kalict olacagi dolayisiyla
ekonominin sik sik doéviz darbogazina girmesinin Onlenecegi dile getirilmistir(Wolff 1987

$103-104)

1980 yilinda sermayenin yeniden yapilanmasini saglayacak yeni birikim modeline gegisi
saglayacak yapisal uyum programinin uygulanabilmesi i¢in &ncelikle ekonomideki
istikrarsizliklar1 gidermek amaciyla ekonomide istikrarsizlik unsuru olan yiiksek enflasyonun
distirilmesi 6demeler dengesi agifinin azaltilmast  ve bilitge agifinin  kapatilmasi
gerckmektedir.Bu cergevede ilk asamada 24 Ocak 1980 yilinda talep daraltici tipik bir

Ortodoks istikrar programi uygulamaya konulmustur.istikrar programi titketim talebinin
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kisilmast tasarruflarin arttirilarak mali kurumlar araciliiyla yonlendirilmesi kamu kesimi
agiginin  kapatilmasi ihracatin tesvik edilmesi ve diger sektorlerin desteklenmesi ve

enflasyonun mali yapida ortaya ¢ikardigi ¢arpikliklarin giderilmesini amaglamigtir.

Bu amaglar1 gerceklestirmek iizere uygulamaya konulan Ortodoks nitelikli talep
daraltici istikrar politikalar1 sunlardir.(Kepenek ve Yentiirk 1994 s 182-193) Yurtigi talebin
kontrol altina alinmasi ve fiyat artislariyla satin alma gticti dustirllerek enflasyonun
azaltilmasini saglayacak siki para ve maliye politikasi, faiz oranlarinin serbest birakilmasi ve
basta KIT {iriinlerinin fiyatlarindaki kontroller olmak iizere tiim fiyat kontrollerin kaldiriimasi
{icret ve maaglarin diisiiriilmesi, tarimdan sanayiye kaynak aktarimimm hizlandirmak igin
siibvansiyonlarin kaldirilmas: ve diisiik taban fiyat uygulamasi ve destekleme alimlarinin
siirlandirilmasi, doviz kurunun giinliik ayarlanmasimi izleyen biiyiikk bir devaiilasyon
yapilmasi ve ¢oklu kur uygulamalarina son verilmesi déviz kurlarinin enflasyon oranina gore
ayarlanmasi, ihracat tesvikleri vergi iadesi ve imalatgl ihracat firmalarina vergi muafiyeti

taninmasi, ithalatin kismen liberasyonu yabanci sermaye yatirimlarinin hizlandirilmasi.

Daraltic1 maliye politikalari ¢ergevesinde kamu harcama ve yatirimlarinda kesintiye
gidilmis, KIT friinlerinin fiyatlarina %100-400 arasinda degisen oranlarda zam
yapilmistir.Biitge  agiklarimin - TCMB  kaynaklarindan finanse edilmesinde st limit
getirilmistir.Bu amagla KIT lere yapilan transferler énemli Slgiide kisitlanmustir.(Ekinci 1988
s 9 Yildirim 1999b s 325-326).Sermaye gelirleri {izerindeki vergi yiikiiniin azaltilmas: i¢in
vergi oranlarinda yeni diizenlemelere gidilmis ve Kurumlar vergisi orant % 50’den %40’a
indirilmistir.Ayrica Mali Denge Vergisi de yiiriirlikten kaldirilmistir.Béylece alinan bu
Onlemlerle toplam vergilerin GSMH’ya orami yani vergi gelirlerine istinaden kamu
harcamalarinin finanse edilmesinde dis borglanmaya gidilmistir.Ozellikle 1981 ve 1982
yillarinda onemli dig bor¢ girisi yasanmis ve blitge agiklarninin fazla zorlanmadan

karsilanmasini saglamistir.(Onder vd 1993 s 158 Kazgan 1994 s 191 1999 s 1555)

Dis ticareti arttirmak ve odemeler dengesi ag¢igini azaltmak igin yurtigi fiyatlarin
yiikseltilmesi saglanmistir.Bu ¢ercevede ilk olarak TL.%48 Devaliie edilmis 1 dolar - 47.8
TL’den 70 TL’ye yiikseltilmistir.Sadece giibre ve tarimsal miicadele ilaglar1 i¢in 35 TL. olan
dolar kuru 55 TL. olarak kabul edilmistir.(Ekzen 1984 s 167-171 Kazgan 1985 s393 Rodrik
1994-5.69) Boylece TL’nin devaliiasyon sonucu reel olarak deger kaybi ihracati tesvik

ederken ithalatin artmasini engelleyecek ve dig ticaret dengesinin Tirkiye lehine gelismesinde

109



katkida bulunacaktir.(Baysan ve Blitzer 1990 s 11) Dolayisiyla 1980 yilina kadar ‘sabit kur’®
politikasin izleyen Tiirkiye 24 Ocak 1980 ‘deki biiylik oranli devaliiasyonun ardindan sabit
kur uygulamasina son vermis ve déviz kurunun enflasyona gére giinliik ayarlandigt ‘esnek
kur’ uygulamasima ge¢mistir.Esnek doviz kuru uygulamasi dis ticaretin serbestlestirilmesi
politikalarinin da ana eksenini olugturmaktadir.l Mayis 1981°den itibaren giinlik kur
ayarlamas1 TCMB yonetiminde ‘yonetimli dalgalanma’ sistemi olarak kabul

edilmistir.(Kepenek ve Yentiirk 1994 s 183-184)

Yiksek oranda bir devaliiasyonun ardindan déviz kurunun serbestlestirilmesi ve
ekonomide siibvansiyonlarin biiyiikk ¢apta kaldirildigi bir ortamda ihracata yonelik yeni
sanayileri kurmak ve korumak amactyla liretim ve yatirim siibvansiyonlart gibi ek tegvikler
saglanmis c¢esitli ihrac mallan1 i¢in yliksek diizeyde yeni tesvikler getirilerek ihracat
tizerindeki kontrollerin timden kaldinlmasi ve ithalatin kismen serbestlestirilmesi
saglanmigtir.(Kiligbay 1991 s 166-167 Wolff 1987 s 107-108) Ihracatin tesviki igin vergi
ladesi uygulamasi ve TCMB bilinyesinde destekleme ve fiyat istikrari fonu
kurulmustur.ithalatta liberasyona tabi mallarin listesi genisletilmis ve korumanin kotalar
yerine giimriik fonlartyla saglanmas: ilkesi getirilmistir.Damga vergisi oran1 %25’den %1’¢e
indirilmistir.Thracatgilara sanayi mali ihracatindan elde ettikleri doviz gelirlerinin %50’ sini
yurtdiginda tutma hakki taninmustir.Ihracatg1 firmalara kendi doviz kazanglarindan finanse
edilen ihracata konu olan mallarin girdilerine giimriik muafiyeti getirilmistir.(Kazgan 1985

$393-396 1994 5 190-191 Yildirim 1999 s 327)

Daha sonra mali kesimin yeniden yapilanmasimi ve mali araglarin ¢esitlendirilmesi
yoniinde politikalar uygulamaya konulmustur.Bununla yurt i¢i kaynaklar harekete
gegirilebilecek ve ayni yolla dis kaynak sorunu da ¢6ziilecektir.Ulusal mali sistem tizerindeki
baskinin kaldirilmas: ve mali serbestlesme yoniinde énemli bir adim atilmistir. Bunun igin
Para arzinin sinirlandirilmas: yiiksek faiz politikasiyla tasarruflarin tesvik edilmesi ve
firmalarin 6z kaynaklarim arttirmasi 6zendirilmistir.Bu sekilde mali sisteme derinlik
kazandirilmak amaglanmistir.Bu amagla Tiirkiye’nin mali sektriine yonelik aldigr ilk karar
pozitif reel faiz uygulamasina gegmek olmustur.Bunun yani sira bankalarin mevduat
sertifikasi ¢ikarmalarina izin verilmis ve vadeli mevduata uygulanan hiikiimler bu sertifikalar
i¢in de gegerli olmustur.(Binay ve Kunter 1999 s32-33) Mevduat faiz oranlar: yiikseltilerek

selektif kredi uygulamalarmin ihracata yonelik olarak kullanilmasi kararlastirilmistir.1
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Temmuz 1980°de donemli mevduat faiz oranlari banka ve tasarruf sahipleri arasinda
belirlenmek {izere serbest birakilmigtir.(Berksoy 1995 s607 Kazgan 1994 s 188-189 1999 s
145-150)

Baglangigta biiyiik bankalarmin yiiksek faize direnmeleri aralarinda centilmenlik
anlagsmasina gitmeleri ve yapilan biiylik devaliiasynun enflasyonu arttirmast sonucunda reel
faizler negatif olmugstur.Daha sonra kiiglik bankalar ve bankerler devreye sokularak faizler
yiikseltilmeye ¢alisilmistir. Ancak mali kesimde bas gosteren kriz ve ardindan bankalarin ve
bankerlerin iflasi devletin mevduat faiz oranlarimi belitleme yetkisinin dokuz bankaya

verilmesiyle sonuglanmigtir.

Faiz oranlarmmin serbest birakilmasiyla 1981°de bankalar arasindaki faiz yarisi
hizlanmigtir.1982’den sonra reel faiz oranlan ilk defa pozitif bir deger almistir.1981 yilinda
eski %1.6 olan reel faizler 1982’de %19.2 ve 1983 yilinda %14.6 diizeyinde ger¢eklesmistir.
Artan faiz oranlari bir yandan vadesiz mevduatlardan vadeli mevduatlara y6énelmeyi ote

yandan kiigiikte olsa tasarruflarin artmasini saglamistir.

Istikrar politikalarinin uygulanmasi sonucu genel olarak flicretli kesimden tcret dist
kesimlere gelir aktarimi gergeklestirilmistir. Yurti¢i talebin kisilmasi ve tarimdan sanayiye
kaynak aktariminin saglanmasi i¢in calisan kesimlerin sosyal haklart askiya alinmis ve
sendikalar kapatilmistir. Grevleri yasaklanmis ve ticret belirlemeleri Yiiksek Hakem Kurulu’na
baglanmustir. Tarim fiyatlarinin baski altinda tutulmasi ve destekleme alimlarinin azaltilmasi
saglanmistir.Béylece licretlerin toplam faktor gelirleri igindeki payr 1980°de %25.1°den
1983°de %22.6’ya gelmistir. Tarimm yurti¢i faktér gelirleri igindeki payr da 1980°de
%25.1’den 1983°de %20.1°e dusmistiir. Aymt sekilde reel tcretlerde 1979-100 diizeyinden
1980°de 79.9’a 1982°de 98.6’ya diistiriilmiistiir.(Boratav 1991 s 207 Ekinci 1998 s 10-11 )
Gelir dagiliminin ticretliler ve tarim kesimi aleyhine hizla bozulmasi bir yandan kamu kesimi
dengelerini saglarken 6te yandan yurt i¢i talebin kisilarak ihracatin artmasinda ve enflasyonun
diistiriilmesinde etkili olmustur.Ayrica 6zellikle ihracata yonelecek sermaye kesimine ucuz
isgilikten kaynaklanan maliyet avantaji yaratilmasint saglamistir.Boylece iicretlerin
diistirtilmesiyle kar oranlarinin arttirilmast gelir dagilimi bozularak tasarruf egilimi yiiksek

gelir gruplarina kaynak aktarimini saglamistir.(Pamuk 1987 s 165-166)
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Istikrar siirecinde uygulanan istikrar politikalar1 hedefine ulagmistir.Ekonomi sermaye
birikiminin genisletilmesinin kosullarmi saglayacak bigimde sogutulmustur.Verilen tesvik ve
siibvansiyonlar reel devaliiasyon ve fUcret ve maaglarin distiriilmesi ihracatta artis
yaratmistir.(Kiligbay 1991 s 167) Thracat 1980’de 2.9 milyar dolardan 1982’de 5.7 milyar
dolara yiikselmistir.lhracatin ithalati kargilama orani1 1980°de %36.8 iken 1982°de %65 olarak
gerceklesmistir.Buna istinaden bu dénemde cari islemler acig1 3.4 milyar dolardan 1 milyar
dolarin altina inmistir. 1981-1983 déneminde 1979ve 1980 ‘de negatif olan biiylime oranlar
yillik ortalama %#4.1 olarak gerceklestirilmistir. Yine cari islemler agiginin GSMH’ya oram
onceki doneme gore belirgin bir diizelme gdstermistir.1980 yilinda cari islemler agiginin
GSMH’ya oram1 %4.9’dan 1982’de %]1.5’e gerilemistir. Aym1 donemde enflasyonda da
belirgin bir diisiis gerceklesmistir.1980 yilinda %110.2 olan enflasyon orami 1982 yilinda
%30.8’e diismiistiir.

Istikrar siirecinde kamu kesimi dengeleri saglanmis biitce a¢iin GSMH’ya oram da
1980°de %3.1’iken 1982°de %]1.5’¢ gerilemistir.Ayrica KKBG’de ayni dénemde %8.8’den
%3.3’e diismiistiir. Kamu kesiminin dengeye gelmesinde kamu yatirimlarinin {icret ve
maaslarin ve tarima saglanan destek ve siibvansiyonlarin reel olarak hizla distiriilmesi 6nemli
rol oynamistir.(Boratav vd.1995 s5 Ekinci 1998 s10)Devlet yatirimlarinda iiretken alanlara
yapilan yatirimlar azaltilirken altyapt  yatinmlarindaki  artiglarla  dengelenmeye
calistlmigtir.Devletin 1980 yilinda toplam yatirimlar i¢inde imalat sanayine yaptig1 yatirimlar
%28.8 diizeyinde iken 1983 yilinda %19.4°¢ diismiis enerji ve ulastirma yatirimlarinin payi

ise %42.7°den %48.5’e yiikselmistir.(DPT 1998 79)

Ancak 1980-83 yillarinda uygulanan siki para ve maliye politikalar1 enflasyonun kronik
niteligini ortadan kaldirmadigi gibi uygulanan enflasyonlu bilytime politikas:1 da biiylime
hizinda dalgalanmalar ve enflasyonu hizlandirici etkilere yol agmistir. Ekonomide siiriip giden
durgunluk ticretlerin diisiiriilmesine ragmen artan issizlik yasanan i¢ talep yetersizliginin yani
sira sermaye birikimini saglayacak karliligin gergeklestiriimemesi  ¢ok sayida sanayi

kurulusunun krize diismesine neden olmustur.
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4.2.2. Yapisal Uyum Siirecinde Uretimin ve Sermayenin Yeniden Yapilanmasi

Tiirkiye ekonomisinde 24 Ocak 1980°de baslatilan ve 1989°da sona eren donemde
yeni liberal stratejiler ¢ercevesinde Ortodoks istikrar politikalariin kismen gelirler
politikasiyla birlikte uygulamaya konuldugu dénem olmustur.Bu ¢ergevede uygulamaya
konulan politikalarm temel ozellikleri ihracati arttirmak, doviz kurlanmi ‘gergekel’
degerlendirmek, iicretleri reel olarak diigik tutmak, mali piyasalarda rekabeti ve faizleri
serbestlestirmek ve serbest piyasa giiglerinin hakimiyetini saglamaktir.Bu nedenle 1980-1983
déneminde uygulanan istikrar politikalarindan sonra tretimde ve sermaye birikiminde

yeniden yapilanmayi gerektiren yapisal uyum politikalarma gegilmistir.

Sermayenin yeniden yapilanmasini ger¢eklestirmek i¢in uygulamaya konulan yapisal
uyum politikalarmmin amaglar séyle siralanabilir.(Wolff 1987 s 108-109 Foroutan 1991 s 446-
447) Ticaretin serbestlesmesi ¢ergevesinde dogrudan verilecek tesvikler ve kurumsal
diizenlemelerle ihtiya¢ duyulan ithal mallarin finansmaninda kullanilacak doéviz girdisi
saglayarak ihracatin tesvik edilmesi, kamu yatirimlarmmn gelirdeki artig diizeyine gore
ayarlanmas1 ve bu yatirimlarin 6zel sektoriin girdigi alanlarda alt yap:r yatirimlarina dogru
kaydirilmasi saglanarak kamu yatirimlarinda etkinligin arttirilmasi, ihracat karsiti egilimleri
azaltarak ve ihrag iriinleri i¢in gerekli girdilerin ithalatini ucuzlatmak amaciyla ithalatin
serbestlestirilmesi, devletin bor¢ idaresinde etkinligin saglanmasi amaciyla bor¢ yapisinin
karmagikliktan kurtarilmasina yonelik politikalar, KIT lerin fiyat politikasinda y6netiminde
ve finansmaninda yapilacak iyilestirmelerle verimliliklerinin arttirilmas: ve bdylece ekonomik
biiyiimeye daha fazla katkida bulunmalarimin saglanmasi, mali sektoriin serbestlesmesine

yonelik reformlarin yapilmasi ve sanayi tarim enerji sektoriinde reformlara gidilmesi.

Nitekim 1980-1983 doneminde uygulamaya konulan istikrar politikalariyla esas olarak
bir ticari ve mali serbestlesmenin 6n kosullarinin hazirlanmast saglanmigtir.Kasim 1983
yilinda yapilan secimlerden sonra iktidara gelen Ozal hiikiimeti ekonomide daha fazla
serbestlesmeyi ve disa agtlmayi savunan bir yaklagim sergilemistir.Bu ¢ergevede ele alinan
yapisal uyum reformlarin uygulanisi agisindan 1980 sonrast ekonomik bakimdan kabaca iki
alt déneme ayrilabilir.Birincisi ithalatin ve ihracatin serbestlesmesi baglaminda gergeklesen
dis ticaretin ve mali piyasalarin serbestlegsmesini iceren 1983-1988 dénemi, ikincisi ise mali
piyasalarin ve sermaye piyasasinin tam serbestlesmesi ve konvertibilite uygulamalarini igeren

1989-1993 donemi.
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4.2.3 5 Nisan 1994 Kararlan ve Istikrar Siireci

1989 yili mali serbestlesme uygulamalarindan sonra siirekli artan kamu agiklari, reel
ticretlerin isgiicti verimliligi lizerinde deger kazanmasi, 1989-93 doneminde kronik yiiksek
enflasyonla birlikte, 6demeler bilangosu dengesizlikleri ve cari islemler agiginin giderek
arttig1 bir ortam yaratmigtir. Bu nedenle, 1994'te yaganan ekonomik krize kars: alinan istikrar
onlemlerin hedefi, kamu harcamalarim kismak, i¢ talebi daraltmak, ticretleri bask:i altina

almak ve yiiksek oranli bir devaliiasyon yapmaktir.

5 Nisan'da ilan edilen ve "5 Nisan kararlari" denilen ekonomik istikrar onlemleri,
ekonomik dengesizlikleri gidermek yaninda biiyiik 6l¢iide yapisal uyum programlarin
hizlandirmak amaciyla kabul edilmigtir. Bunlar, tarimsal destegin azaltilmasinu igeren tarimsal
reform, devletin ekonomik roliiniin daraltilmasi ve sosyal giivenlik sisteminin yeniden
diizenlenmesi uygulamalaridir. Boylece, 5 Nisan kararlariyla kisa vadede istikrar, oncelikle
kamu acgiklarinin azaltilmasiyla orta ve uzun vadede istikrarin siirekliligi ise kamu kesiminin
ckonomideki agirliginin azaltilmasiyla saglanmaktadir (Arin, 1995b, s.779). Bu anlamda 5
Nisan kararlari yeni liberal politikalar demeti olarak, piyasada bozulan dengelerin ve
kaybolan giivenin yeniden ingasini temel alarak ekonomik, toplumsal ve siyasal yapida

onemli doniisiimler yaratacak uygulamalart 6ngérmektedir.

IMF regetelerine gore uygulamaya konulan "5 Nisan kararlarl" da yine klasik
Ortodoks istikrar programinin i¢erdigi siki para politikalarina, {icretlerin bastirilarak yurtici
talebin daraltilmasina ve devaliiasyona dayanmakta ve heteredoks istikrar politikalariyla da
desteklenmektedir. Bu ¢ercevede hiikiimet oncelikle % 38.9 oraninda bir devaliiasyon
yapmistir. Merkez Bankasit TL'den kagist ve dolarizasyonu 6nlemek amaciyla para ve doéviz
piyasasina istikrar kazandirmak i¢in giinliik, hatta gecelik faiz uygulamalarina giderek faizi
yiikseltmistir. Ug ay vadeli net % 50 siiper faizli Hazine bonosu satilmig, banka mevduatlari
tamamen sigorta kapsamina alinnug ve Hazine'nin Merkez Bankasi'ndan kisa vadeli avans
kullanimina sinirlamalar getirilmistir (Boratav, 1995, s.200). Boylece kismen de olsa dovizin
TL yerine ikame edilmesi onlenmistir. Ucretlerin diisiirilmesinin somut karsilign sifir
sozlesmeler ve/veya enflasyonun akinda zam uygulamalari olmustur. Biitge agiklarinin
azaltilmasina yonelik olarak kamu harcamalarinin azaltilmasi ¢ergevesinde Faiz 6demeleri ve
askeri harcamalar disindaki yatirim, egitim, saglik ve sosyal giivenlik gibi kamusal alanlarda

kisintiya gidilmesi ve kamuda c¢alisan is¢i ve memurlara biitce 6denekleriyle simirli olmak
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iizere artis yapilmast ongériilmistir. Kamu personeli alimi durdurulmustur. Gelirleri
arttirmaya yonelik olarak da petrol tirtinleri fiyatlart arttirilmis, akaryakat titketim vergisinden
biitgeye aktarilan pay % 50'den % 70' e gikarlmigtir. KIT iriinlerine % 100 zam yapilmis ve
ata ay sabit tutulmast 6ngérilmiistiir (Ozatay, 1995, s.32). 1994 yilinda ticretliler disindaki
vergi miikelleflerinden beyan ettikleri gelir matrahlar1 tizerinden bir defaya mahsus olmak
tizere Net Aktif Vergisi ve Ekonomik Denge Vergisi ve ek emlak vergisi alinmigtir.

Ayrica devletin ekonomideki roliiniin daraltilmas: hedefi de 6zellestirme uygulamalarma hiz
vermek olmustur. Ozellestirme politikalarimn hizlandirlmast i¢in yasal ve kurumsal
diizenlemelerin yapilmasi ve kamu bankalarinin 6zellestirilmesi 6ngériilmistiir. Biiylik borg
yilkii altinda olan ve Ozellestirilemeyecek KiT'lerin kapatilmasi amaglanmstir Sosyal
gitvenlik reformu kapsaminda 6zel saglik ve emeklilik sigortasinin tesvik edilmesi, prim giin
sayis1 ve prim oranlarnin arttirilmasi ve emeklilik yasinin yiikseltilmesi ¢aligmalarina hiz
verilmesi 6ngoriilmiistiir. Tarimsal destekleme politikasinda yapilacak degisiklikle dogrudan
fiyat desteklemeleri kaldirilarak ¢iftcilere dogrudan gelir destegi saglanmasi ve kayit

sisteminin gelistirilmesi hedeflenmistir.

Uygulamaya konulan 5 Nisan kararlari, kisa vadede para ve doviz piyasalari hizla
istikrar kazanmg, doviz kuru kontrol altina alinmig, TL'sina giiven saglanmistir. Yapilan
yiitksek oranli devaliiasyon ithalati kistigindan dolay: cari islemler agif1 fazlaya donmiis ve
bunun sonucunda uluslararas: rezervler artmistir. Biitce agiklan azaltilmig, KKBG dismiistiir.
Kurun kontrol altina alinmasi, i¢ talebin daraltilmasi, enflasyon artis hizin1 yavaglatmigtir.
KKBG'nin GSMH'ya oram 1993'te % 12'den 1995'te 7.9'a ve 1996'da 5.2'ye dusmustiir .
Enflasyon oran 1994'te %106.3'ten 1995'te %93.6'ya 1995'te % 80.4'e inmistir. Cari Islemler
ag181 1993'te 6.4 milyar dolardan 1995'te 2.6 milyar dolar fazlaya déniismiistiir. Uluslararasi
rezervler 1993'de 16.5 milyar dolardan 1994'te 23.9 milyar dolara ve 1995'te 27.7 milyar

dolara ytikselmigtir.

5 Nisan kararlan, 6demeler dengesinde ortaya ¢ikan cari islem agigini, biitce agiginda
oldugu gibi yine para politikalar1 6nlemleriyle asmaya ¢alismistir. Devaliiasyon yapilarak
ithalatin frenlenip ihracatin arttirilmast ve cari iglemler agiginin azaltilmas1 yoluna gidilmistir.
Benzer politikalar 1980'lerin basinda ihracati arttirmig, fakat, parasal tesviklerden reel
tegviklere gegilemedigi i¢in ihracat tikanma noktasina gelmistir. Boylece reel kur deger
kaybederken reel cretlerde de onemli diisiisler yasanmistir. Ithalatin kisilmast cari islemler

dengesini iyilestirmigtir. Ancak devalliasyonun ekonomiyi diga yénelterek ihracata déniik
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biiylimeyi ger¢eklestirebilmesi i¢in yatirim, teknolojik gelisme ve iiretim gibi ekonominin reel
yanint da uyarilmasi ve dzendirilmesi gerekmektedir. Bu nedenle yapilan devaliiasyonlar tek
basina uluslararasi pazarda rekabeti arttiramaz ve 6demeler bilangosu dengesizligini ¢6zemez.
Aksine, bizim gibi AGU'lerde enflasyonu azdirmaktan Steye gidemez. Ciinkii dengesizlik
parasal sorunlardan g¢ok tiretim sorunlarindan kaynaklanmaktadir. Dis talebin arttirilmasi,
ancak, tiretim dlgeginin, teknolojinin, girdi maliyetleri ve 6zkaynak yetersizligi gibi sorunlarin
asilmasiyla saglanabilir. Sonugta 1995 yilindan itibaren tekrar dig kaynak kullanimina dayah
biiylime politikasina donlilmesiyle birlikte artan ithalat talebi dis ticaret agigina neden
olmustur. Faiz oranlan yiiksek belirlenmis ve enflasyon orami da 1989-1993 dénemindeki

diizeyinden daha yiiksek bir patikaya oturmustur (Ekinci, 1998, s.23).

5 Nisan kararlarn da kemer sikma politikalari aracilifiyla ¢alisan smiflarin satin alma
gliclinli azaltmayr ve enflasyonla gelir dagiliminin c¢alisanlar aleyhine yeniden
diizenlenmesine yol agmustir. Bu yolla bir yandan ekonomi "sogutulup" mal piyasalarina
durgunluk iginde istikrar kazandirilirken, 6te yandan da yiiksek faiz politikasiyla i¢ ve dis
bor¢lanma olanaklar1 genigletilmigtir (Kose ve Yeldan, 1998, s.57). Dolayisiyla 5 Nisan
kararlarinin, déviz kuru-faiz-borsa sarmalinda faaliyet gosteren spekiilatif sermayeye yonelik
higbir fedakarlik talebi yoktur ve iistelik hazinenin bir yandan borglanabilmek bir yandan da
doviz kuru baskisimi azaltabilmek amaciyla faiz oranlarimi hayli yiikseltmek zorunda
kalmigtir. Nitekim kamu yatirimlari reel olarak % 30. Ucret ve maaslar % 22 oraninda
azaltilrken, faiz oranlarmin yiikseltilmesi nedeniyle mali kesime borg faiz 6demeleri
aracilifiyla reel olarak % 24 oraninda bir gelir aktarimi s6z konusu olmustur (Yeldan, 1997,
s.218). Boylece toplumun genis kesimlerinden sermaye kesimine gelir aktarim: varolan gelir
dagilim esitsizligini daha da arttirmistir. 1994 yili gelir dagilimu verilerine gore niifusun en
alt gelir diizeyindeki % 20'lik kesimi ile en iist gelir diizeyindeki % 20'lik gelir kesimin milli
gelirden aldiklan paylarin 1987 yili verilerine en alt gelir diizeyindeki kesim igin % 5.2'den %
4.9'a gerilerken, en Ust gelir diizeyindeki kesimin pay1 % 49.9'dan % 54.9'a yiikselmistir. Orta
gelir grubunu olusturan kesimlerinde paylart azalmus, ikinci % 20'lik kesim % 9.6'dan %
8.6'ya, liglincii ve dordiincii % 20'lik kesimlerin paylar: da % 35.5ten % 31.6'ya gerilemistir.
Devletin biiyiik boyutlara varan borglanma geregi ve kamunun i¢ borglanma senetleri igin
0dedigi reel faizlerin yiiksekligi, borglarin kisa dénemli olusu giderek i¢ borglanmay1 kontrol
altina alinamaz hale getirmistir. Kamu borglanmasimin biitce {izerindeki etkisi ise, faiz
ddemelerine ayrilan payin giderek yiikselmesi olmustur. Biitgeden en ¢ok pay: kisilere ve

firmalara yapilan faiz 6demeleri almaktadir. Bu durum toplanan vergilerin 6nemli bir
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boliimiiniin tekrar kisilere ve firmalara aktarildigini gostermektedir. 1989'da biitce igindeki

borg faiz yiikii % 20 iken, 1994'te % 33.2'ye ve 1998 yilina gelindiginde % 39.6'ya ulagmistir

Ayrica artan borglanma dongiisiiniin yarattig: reel faiz yiiksekligi reel sermaye yatirimi
yapan sanayicileri imalat sanayine yatirim yapmak yerine devlet tahvili almaya yoneltmistir.
1995- 1997 yili i¢in 500 biiyiik firmanin faaliyet dis1 gelirlerinin yiiksek olmast bunun bir
kanitidir. 1995-1997 déneminde 500 biiyiik sanayinin faaliyet dis1 geliri % 50'yi asmigtir
(ISO, 1998, 5.59). Dolayisiyla 1994 krizinden hemen sonra ekonomi yaganan toparlanma ve i¢
talepte canlanma 1994 yilindan itibaren reel olarak diisliriilen iicret ve maas gelirlerinden
ziyade, kriz sonrasinda biiylimeyi uyaran faiz ve rant kazanglarindan kaynaklanmigtir
(Boratav, 1995, s.200). Bu gelirlerden kaynaklanan ekonomik biiylimenin de reel
kaynaklardan biiylimeyi gergeklestirmeyen bir ekonomi i¢in her zaman istikrarsiz bir yap1 arz
etmeye devam edecektir. Siirekli istikrarsizligin hiiktim stirdiigii, yiiksek faiz politikalarimin
uygulandig1 ortamin da etkisiyle 6zel sektor iiretken yatirimlara ydnelmek yerine kisa
donemde geri déniisii olan yatirim tiirlerine veya hizmet sektorlerine yonelmistir. Ozel sektor
yatinmlarinin tiretken alanlarda artmamasi sonucu toplam sabit sermaye yatirimlari ekonomik

biiylimenin saglikli ve hizli bir sekilde olmasini engellemistir.

Ihracatin arttirllmasi ve sermaye birikiminin saglanmas: igin gereken reel kesim sabit
sermaye yatirimlart da 1989'dan beri gerilemigtir. Kamu kesimi imalat sanayiye yatirim
yapmaktan tiimiiyle c¢ekilmistir. Gelecek yillarda o6zellestirmelerin hizlanmast nedeniyle
bunun daha da diigsecedi ve hatta sifira inecegi ifade edilmektedir (Arin, 1995b, s.785). Buna
karsilik, 6zel kesim yatirimlarimin, {iretimin ve kérliligin cazip olmamasi nedeniyle simdilik
imalat sanayi yerine daha ¢ok konut ve hizmet sektoriine gitmektedir. Nitekim 1981 yilinda
Ozel kesim sabit sermaye yatirimlan i¢inde % 31.2'lik bir paya sahip konut yatirimlari,
1989'da % 21.1, 1992 yilinda % 27.7, 1995 yilinda % 45.1 ve 1998 yilinda ise % 42'er
diizeyinde gergeklestirilmistir. Ozel kesim imalat sanayi yatirimlar1 ise, 1980'de % 27.7 iken,
1989'da % 21.1, 1998'de % 22.4 olmustur. Uretken yatirimlardaki asinma daha biiyiik boyutlu
olarak kamu kesiminde yasanmistir. Buna gore, kamu kesimi sabit sermaye yatirimlari iginde
imalat sanayinin pay1 1980 yilinda % 26.3 iken, 1989'da % 4.6'ya, 1994-1997'de ortalama %
3.5'e ve 1998'de % 3'e gerilemistir (DPT, 1998, s.34; DTM, 2000, s.22).

Ekonominin reel sektoriindeki durgunluk, artan biit¢e agiklarinin yol agtign yiiksek faiz ile

bor¢lanma geregi ve ylikselen enflasyonu diisirmek amaciyla devletin vergi reformu
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cergevesinde mali kesimi vergilendirme ¢abalar1 stagflasyon olgusunu arttirmis ve krizi
hizlandirmistir.  Ciinkii kriz donemlerinde vergi oranlarinmn arttirilmasit krizi daha da
derinlestirmekte ve sermaye birikiminin dogasina ters diigmektedir. Bu durum sermaye
kacisini hizlandirmistir. Sermaye kagist 1998'de 6.4 milyar dolar olmustur .Bu gelismeler i¢
talepte daralmaya, iflaslara ve is¢i ¢ikarmalara yol agmistir. 1997'de GSMH buiytime hizi %
8.3 iken, 1998'de % 3.8'e gerilemistir. Bu gerilemede sanayi sektdriinde yasanan {iretim

disiistintin pay1 belirgin bir bigimde ortaya ¢ikmuigtir.

Ekonomide yaganan durgunluk, yiiksek enflasyon, artan issizlik ve gelir dagilimi
bozuklugunun yarattigt "isinma", 1999 yilina gelindiginde enflasyonun distirtilmesi ve
sermaye kagisimn Onlenmesi amaciyla ekonomiyi canlandirict politikalara gereksinimi
artirmistir. Bu nedenle Aralik 1999'da IMF ile yapilan stand-by anlasmasinda talep
genisletici politikalara gegileceginin sinyali verilmistir (Boratav, 2000, s.24). Program
enflasyon beklentisini kirmaya yo6nelik sabit kur ve siki para politikalari ile kamu kesiminde
mali dengeyi saglamaya yonelik heteredoks nitelikli gelirler politikalarim igermektedir.
Merkez Bankas1 9 Aralik 1999'da enflasyon hedeflemesi ngoren bir para ve kur politikasi
programi ag¢iklamistir. Boylelikle 1 dolar ve 0.77 Eurodan olusan déviz sepetinin 2000 yil1
sonuna kadar ne kadar degerlenecegi hergiin 6nceden belirlenecektir, 1 Ocak 2000'de
baslamak {izere d6éviz kurunun belli bir oranda artisina izin verilmesiyle TL'ye giiven
kazandirmak hedeflenmistir. Fakat bu politikalarinda dis borcun daha fazla artmasina,
ddemeler bilangosu dengesizliklerine ve yeni bir asir1 degerlenme krizine yol agacagi o
zamanlardan gozlenmekteydi. Cilinkii Merkez Bankasinin déviz kuru igin belli bir hedef
belirleme politikasi, ancak kurun bu hedef dogrultusunda gitmesini saglayacak mali ve parasal
politikalarla miimkiin olacaktir. Ancak mali ve parasal politikalar gevsek tutuldugunda bu
durumda ulusal paranin degerlenmesi ihracati azaltirken ithalati arttiracagindan cari islemler
acigin yiikseltecektir. Cari islemler ag181 bir siire kisa vadeli sermaye ile finanse edilmeye
¢alisilacak bunun i¢in doviz baski altinda tutulacaktir. 1994 yilindaki sermaye kagist stireci

tekrar glindeme gelecek ve sonugta bir mali krizle bitecektir.
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4.2.4 Sosyal Politikalarda Yeniden Yapilanma

1997 yilinda yasanan ekonomik durgunluk, diisen kar oranlari sermaye kesiminin
hiikiimet {izerindeki baskilarimi arttirmigtir. Kisa vadede kér oranlarimi arttiracak yapisal
doniisiim gerceklestirilemeyecegine gore, en énemli maliyet unsuru olan isgliciiniin denetim
altina alinmasini amaglayan bir dizi 6nlem giindeme getirilmistir. Bu onlemlerin baginda
esnek calisma, 6zellestirme ve sosyal giivenlik sisteminin yeniden diizenlenmesi gelmektedir.
Dolayistyla 1997'den beri uygulamaya konulan istikrar 6nlemleri sonrasinda yapisal uyum
slirecinin yeni bir evresi hayata gecirilmeye ¢aligiimaktadir. Bu, sosyal politikalarin yeniden

yapilanmasini kolaylastiracak sosyal giivenlik sisteminin yeniden diizenlenmesi evresidir.

1994 krizinden sonra IMF ve Diinya Bankasi'min Onerdigi yeni liberal strateji
baglaminda Tirkiye'de de sosyal giivenlik sisteminde reform programu yiiriirlige konulmaya

calisilmaktadir.

Turkiye'de sosyal giivenlik harcamalarina konu olan fonlarin GSMH'ya orant 1991
yilinda % 4.9'dan 1998'de 6.1 diizeyine yiikselmistir. Ayrica devletin biitceden sosyal
giivenlik kurumlarina transfer harcamasi 1993 yilinda biit¢enin % 2.8 iken, 1994 yilindan
sonra hizla artmis ve 1999 yilina gelindiginde % 9.5 diizeyine ulagsmistir . Bu nedenle
Tiirkiye'de 6zellikle 1994 yilindan itibaren devletin bilitgeden artan oranda katki yaparak
sosyal giivenlik kurumlarim siibvanse etmesi nedeniyle sosyal giivenlik kurumlarina yonelik
yeniden yapilanma programlar baglatilmistir. Amag devletin bu kurumlara biit¢eden ayirdigi
payin azaltilmasi1 ve devletin kugtltiilmesi girisimleri ¢er¢evesinde devletin kontrol ettigi

fonlarin 6zel sektor tarafindan daha diisiik maliyetle kullaniimasidur.

Turkiye'de sosyal giivenlik sistemi ii¢ kamusal kurum tarafindan orgiitlenmistir.
Kamuda g¢alisan memurlar i¢cin Emekli Sandig, isgiler i¢in Sosyal Sigortalar Kurumu ve
serbest ¢alisanlar i¢in Bag-kurdur. Bu kurumlar emeklilik, saghk bakim, is kazasi, hastalik ve
sakatlik durumlar1 hamilelik ve ¢ocuk gibi ddemelere iliskin 8demeleri diizenlemektedir.
1990'lt yillarda Tirkiye'de aktif sigortali ve bagimh sigortali niifus orani artmustir. Aktif
sigortal1 niifus orant 1990 yilinda % 71.2'den 2000 yilinda % 92.6'ya ¢ikarken daha hizli bir
artis saglik kapsamindaki niifus oraminda gergeklesmistir. Iste yerli ve yabanci sigorta

sirketlerinin kontrol etmek istedigi fonlarin miisteri kaynaginin biiyiik olmasi, sosyal giivenlik
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kurumlan 6zellestirildiginde bu fonlarin 6nemli bir kisminin kullanilmasini saglayacaktir

(Kazgan, 1999, s.373).

Bu kurumlarin dengelerinin bozulmasinda en 6nemli rolii fonlar1 yoneten devlet
yaratmistir. Ornegin yasal olarak devlet tahvillerine en ¢ok % 40 kadarmin yatirilmasi
gereken sosyal giivenlik fonlarinin, 1965-1980 doéneminde bunun ¢ok iizerinde bir oranin
KiT'lerin finansman: i¢in kullanilmasi nemli rol oynanustir. Bu donemde Tiirkiye'de reel
faizlerin negatif diizeyde seyretmesi fonlarin reel olarak agimmmasina yol agmistir. 1980'lerden
sonra ise reel faizler yiikselirken devletin fonlar1 nominal faizlerin yaris1 diizeyinde faizlerle
kullanmast fonlarin giderek kii¢lilmesine yol agmistir. Ayrica prim &demelerinde oto
kontroliin gerceklestirilememesi nedeniyle gecikmelerin olmasi ve bu primlerin 6zel sektor
tarafindan kullanilmasina g6z yumulmasi sosyal giivenlik kurumlarinin agiklarimin giderek
daha ¢ok artmasina yol agmustir. Ayrica sosyal gilivenlik sisteminin sorunlarinin ana kaynagi,
izlenen istikrar ve yapisal uyum politikalarinin ulusal isgiici piyasalarinda yarattif
kayitdisilk ve marjinallesme egilimlerinde yatmaktadir. Dolayisiyla sosyal giivenlik
kuruluglarinda gozlenen finansman krizi dogrudan dogruya isgiicti ve mal piyasalarindaki
yapisal ¢arpikliklarin ve genel makro ekonomik dengesizliklerin bir yansimasi oldugu agik¢a

goriilmektedir (Yeldan ve Kose, 1999, s.89).

Bu nedenle oncelikle emeklilik yas smirmin yiikseltilmesi ¢alismalarina agirlik
verilmigstir. ilk asamada emeklilik yaslarimin yiikseltilmesiyle devlet emekli ayliklarim
O6demek i¢in kullandig1 fonlart bir siire erteleme yoluyla diizenlemeye ¢alismistir. Daha sonra
da, hiikiimet programlarinda yer alan sekliyle Emekli Sandig1, SSK ve Bag-Kur sistemlerini
zaman i¢inde tasfiye edilerek g¢alisanlarin emeklilik islemleri ve tasarruflarini 6zel sigorta
sitketleri ve Ozel emeklilik fonlar1 aracilifiyla yuriitilmesi uygulamasina gecilecektir.
Uygulamanin amaci bu yolla yerli ve yabanci sigorta sirketlerine fon piyasasini agmaktir.

Devlet sosyal giivenlik ve emeklilik konusunda esas itibariyle denetleyici roliinde olacaktir.

Boylece 1999 yili sonunda devlet IMF'nin baskisiyla tilke kosullarina uygun olmayan
bir diizenlemeyle emeklilik yasini erkeklerde 60, kadinlarda 58'e ¢ikaran yasay1 kabul ederek
emeklilik hakkinin kazanilmasini zorlastirmistir. 1999 yilinda sosyal giivenlikte yeniden
yapilanmanin getirecegi toplumsal muhalefetin bastirilmast i¢inde 2000 yilinda "igsizlik

sigortast" uygulamasina gecilmistir. Sosyal giivenlikte yeniden yapilanma toplumun belirli bir
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kesimine getirecegi yiikle bu kesimlerin yoksullagmasim hizlandiracaktir (Yeldan ve Kose,

1999, s. 14).

4.3 Tiirkiye'de Istikrar ve Yapisal Uyum Siirecinin Degerlendirilmesi

Tiirkiye ekonomisinin diinya ckonomisiyle yapisal uyum siirecine girmesini
saglamaya yonelik bir iglevi yerine getiren istikrar programinin 1980'den sonra uygulamada
stireklilik kazandig1 goriilmektedir. Bu programlar, enflasyon ve 6demeler dengesi sorunlari
gibi kisa donemli hedefleri ¢6zme ugrasis1 yaninda para ve kredi, vergi, cari islemler dengesi
ve doviz kuru politikalar1 araciliiyla sermayenin yeniden yapilanmasimi saglamaya
calismaktadir. Sermayenin yeniden yapilanmasmi 1980'den itibaren IYUP ile uygulamaya
konulan Ortodoks Onlemlerle gergeklestirmeye ¢alisan Tiirkiye'de bu politikalarin fiyat ve
makro ekonomik denge bakimindan istikran saglamaya yeterli olmadigi ortaya ¢ikmistir.
Uygulamaya konulan iktisat politikalari krizi 6nleyemeyince, istikrar gelir dagilimi bozularak
saglanmus, ¢aligan kesimlerden ve tarim kesiminden sermaye kesimine kaynak aktarilarak
sermaye birikimi gergeklestirilmeye ¢alisilnugtir. Bunun sagladigi rahatlama ise gegici

olmustur.

1980 sonrasinda uygulanan genel ekonomi politikasinin temel amaci, devletin, birikim
krizini 6nlemek i¢in sermaye kesimine kaynak transferi gergeklestirmek oldugundan vergi
sistemindeki diizenlemelerle, biiyiik sermaye kesiminin vergi yiikii azaltilarak 6zel kesim
yatirimlarinin  desteklenmesi ve bdylece geriletilen kamu yatirimlarinin yerine gegmesi
Ongoriilmistiir. Ancak, kamu kesiminin imalat sanayii, madencilik ve tarim gibi tiretken
kesimlerden ¢ekilmesine karsin bu alanlardaki 6zel kesim yatirimlarinda bir artis olmazken,
konut yatirnmlarinin 6zel kesim yatirimlari i¢inde birinci sirayr korumay: siirdlirmistiir.
Boylece, devletin sanayi yatirimlarindan ¢ekildigi 6zel sekt6riin de bu alanda yatirim
yapmayarak kaynaklarini devlete borg verdigi bir "sanayisizlesme" siireci baglamistir. Bu
siire¢ i¢inde "rantiye ekonomisi" gii¢lenirken, devletin borglanma faizleri genel faiz diizeyini
belirler duruma gelmis, yiikselen faiz oranlari nedeniyle artan kredi maliyetleri 6zel kesim

yatirimlarint olumsuz etkileyerek "sanayisizlesme" siirecini pekistirmigtir.

Devlet kaynak transferini hizlandirirken refah devleti gostergeleri olan kamu
hizmetlerinde gerileme olmus, fakat bor¢ ana para ve faiz 6demelerindeki hizli artiglar ve
diger transfer harcamalari nedeniyle toplam konsolide biitge harcamalarinda gerileme

olmamustir. Bagka bir deyisle kamu kesimi, topluma sunulan hizmetler bakimindan gergek
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anlamda kiigiiltiiliirken, devletin kullandig1 kaynaklarda 6nemli bir azalma olmamugtir. Ne var
ki, bor¢lanmanin kendi kendini besleyen bir siireg olmasi, kamu ekonomisini borglanma, faiz
odemeleri, biiyiiyen biitge aciklari, daha fazla borglanma, daha biiylik miktarlarda faiz

6demeleri ve daha biiyiik biitge agiklar1 kisir dongiisti igine sokmustur.

Tiirkiye kapitalizmi, kaynak sikintisi ¢eken bir ekonomide 24 Ocak 1980 istikrar
programu adi altinda uygulamaya koydugu yeni liberal politikalar ile kaynak dagilim
mekanizmasinda yapisal doniisiim gergeklestirmeye ¢alismis. 1980'lerde ekonomi disa
acilirken, uygulamaya konulan politikalar sadece kaynak dagilimiyla sinirhi kalmugtir. Bu
uygulamalar; ithal kisitlamalarinin kaldinlmasi, faiz oranlarmin serbest birakilmasi, doviz
kurunun piyasa giigleri tarafindan belirlenmesi, Konvertibilite ve sermaye piyasasimn
kurulmas: gibi politikalardir. Boylece, 1989 yilinda 32 sayih kararla firma ve kuruluslarin

dovizle bor¢clanmalarina olanak saglayan uluslararast mali serbestlesme dénemine girmistir.

Dis ticaretin serbestlestirilmesi ihracata dayali birikim modelinin zorunlu bir 6gesidir
ve bu uygulama TL'nin deger kaybetmesi iizerine kurulmustur. Ancak mali sermayenin
serbestlesmesiyle bu durum TL'den kagisa ve dolarizasyona yol agmistir. Bunun dnlenmesi
i¢in TL'ye yiiksek faiz oranlar1 uygulanmistir. 1989 yilinda konvertibiliteye gecisle birlikte
TL'ye uygulanan yiiksek faiz oranlari, kisa donemli sermaye akimlarmni iilke i¢ine gekmistir.
"Sicak para" diye adlandirilan bu sermaye girigi, TL'nin deger kaybim engellediginden
ihracati olumsuz etkilerken ithalati koriiklemistir. Diger bir deyisle mali serbestlesme reel
ekonomiyi olumsuz yonde etkilemistir. Yani, mali serbestlesme ile neoklasik yaklagimin,
yatirimlarin ve tasarruflarin uyarilacaglt ve sermaye birikimini saglayacagi savi gegersiz
kalmustir. Tiirkiye'de dig ticaretin (mal akimlarinin) serbestlestirilmesiyle mali piyasalarinin
(sermaye akimlarinin) serbestlestiriimesi deneyimi bu beklentiyi gergeklestirememis, aksine
ulusal ekonomiyi disa bagimli kilmus, reel tretimi diglamis ve gelir dagilimini bozmustur.
Ciinkii sermaye hareketlerinin serbestlesmesiyle tilkeye giren kisa vadeli sermaye girisleri,
kamu aciklarin: arttirarak, i¢ borglanmayi, i¢ borglanma da faiz oranlarini ylkseltmesi sonucu,

kisa siirede kamu dengelerini bozarak ekonomik istikrarsizliklar1 siddetlendirmistir.

Bu cercevede, 1990 sonrasinda Tiirkiye'de uygulanan istikrar ve yapisal uyum
programlari, kamu harcamalarinin ve 6zellikle kamu yatirimlarinin azaltilmasiyla devletin
ekonomideki paym ve islevini kiigiiltmeyi amaglanugtir. Ayrica sermaye kesiminin vergi

yiikiinii hafifleterek, ozel sektdr yatirimlarnin desteklenmesine yonelmistir. Bu amaca
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yonelik uygulamalar, bir yandan vergi sisteminde ve biitge gelirlerinin yapisinda, bir yandan
da kamu harcamalarinin miktar ve birlesiminde 6nemli degisikliklere yol agmistir. Ancak
biitiin bu uygulamalar devletin ekonomideki etkisini azaltirken, biitge agiklarinin biiylimesini

engelleyememistir.

Tirkiye'nin rekabet giicti ve bor¢ geri 6deme kapasitesi nihai olarak biiyiiyen reel
ekonomiye (mal ve hizmet tiretimi) bagh oldugu i¢in, reel {iretimi engelleyen bir mali
serbestlesmenin de smir1 vardir. iste 1994 basinda boylesi bir simirin esigine gelinmistir. 1994
yilinda para ve sermaye piyasalarindaki asin genisleme spekilatif alanlara yapilan
yatirimlarin {iretim alanina yapilan yatirimlardan daha karl hale gelmesine yol agmig ve mali
piyasalarinin cazip olmasi sermayeyi iiretimden ¢ekmistir. Uygulama konulacak yapisal uyum
politikalarin siirekli ertelenmesi, toplumda, enflasyonla miicadelenin sézde kaldig1 ve ciddiye

alinmadi izlenimini yaratarak siyasi iktidara giivensizlige yol agmaktadir.

Sonugta 19601 yillara nazaran 1980'li yillarda Tiirkiye ekonomisinin biiyiime
potansiyelinde bir gerileme yasanmistir. Ekonominin potansiyel (maksimum) biiytime oram
% 6'dan % 4.5'e dusmiistiir. Ayrica biiylime hizi dalgalanmalarinda da (Cevrim) 1980'li
yillarda 6nemli degisiklikler olmustur. 19601 ve 1970'li yillarda ortalama bilylime hizinin
istiinde ve/veya altinda bazen ikiser bazen de iiger yillik ¢evrimler s6z konusudur. Yani yillik
fiili biiytime, ortalama biiyiime hizinin iki y1l, ti¢ y1l {istiine ¢ikar ya da iki yil, nadiren de olsa
ii¢ yil altina inerdi. 1981-92 yillar1 arasinda da benzer bir ¢evrimle karsilagityoruz. Fakat
donem kisalmistir. Bazen bir nadiren iki yil ortalama biiylime hizinin {istiine ¢ikiliyor, hemen
ardindan bir nadiren de iki yil altina iniliyor. Yani ekonominin 4-5 yillik ¢evrimi 2-3 yila
inmis durumdadir (Boratav-Tiirel ve Yeldan, 1995, s.6). Aym sekilde Tiirkiye imalat
sanayiinde kar oranlarinin gelisimine bakildiginda 1980 yilindan 1982 yilina kadar yiikselmis,
1982-1984 doneminde diismiis, 1985-1986 yillarinda tekrar yiikselmis ve 1987 yilinda ise
tekrar dismiistiir. 1988'de goriilen yiikselme egilimini 1989'dan 1994'de kadar tekrar bir
diistis egilimi takip etmistir. 1994-1995 yillarinda yiikselen kar oranlar1 1997'den itibaren
tekrar diisme egilimi i¢ine girmigtir (Altiok, 1998, s.266-267). Sonugta imalat sanayi kéar
oranlarinin diisme egilimi, yani konjonktiiriin dip noktasi hep istikrar politikalarinin
uygulanmasinin tiikkendigi, tepe noktasi da istikrar politikalarinin baslangi¢ tarihlerine denk
diismiistiir.

Biiytime hizinda ve 6demeler dengesindeki dalgalanmalarin ve yiikselen enflasyonun

ardinda diisiik yatinm ve tasarruf oranlarimin yarattigi sermaye birikimi yetersizligi
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gelmektedir. Uretken kapasitenin biiyiime hizi, yatirim oranlarimin diismesine bagh olarak
yavaslayinca, talepten kaynaklanan genisleme konjonktiirleri en ¢ok iki yil iginde kapasite
siirlarina dayanmakta, bu da enflasyonun artmasina, cari islemler agiginin ylikselmesine ve
biiyiimenin tikanmasina yol agmustir. B6ylece sermaye birikiminin yetersizligi, bir yandan
enflasyonu, 6te yandan biiylime siirecindeki istikrarsizliklar1 agiklayabilecek temel bir unsur
olmustur (Boratav, 1995, s.189). Dolayisiyla 1980'den itibaren Tiirkiye ekonomisi diinya
pazarlarinda rekabeti verimliligi 6n plana alan bir sanayi yapisiyla degil, doviz kurlan ve
diisiik ticretlerle gergeklestirmeye caligmustir. Bu politikalarin uygulanmasinda giiglikler
ortaya ¢ikinca cari islemler dengesi agik vermeye ve dis borglar artmaya baglamistir. Sermaye
birikimi ve ulusal tasarruf oram diigmiis, 6zellikle kisa dénemli sermaye hareketleri bi¢iminde
gergeklesen dis tasarruflar, ulusal tasarruftan ikame etmis, bliyiime giderek tiiketime ve dis
agiklara baglanmistir. Béylece ekonominin uzun dénemli bilyiime potansiyeli yavaglamistir.
Sermaye birikimini hizlandiracak iiretken yatinmlar ve sektorel oncelikler gbézardi edilmis,
spekiilatif unsurlarin giderek daha da 6nem kazandigi mali bir yapt ve asirt sisen mali

faaliyetler yaratilmigtir.

Tiirkiye ekonomisinin IYUP'nda gelinen asamay1 soyle ozetleyebiliriz: Tiirkiye'de
1980'de iiretimde yeniden yapilanmayi gerceklestirecek dis ticaretin serbestlestirilmesiyle
baslayan siireg, faiz oranlarin serbest birakilmasi, 1984'te ithalatin serbestlestirilmesi, 1985'de
doviz tevdiat hesaplarin a¢ilmasina izin verilmesiyle siirmiis ve 1989'da sermaye
hareketlerinin serbestlestirilmesi uygulamalariyla sermayenin yeniden yapilanmas siireciyle
tamamlanmigtir. Buna gore, 1980 sonrasi uygulamaya konulan IYUP dogrultusunda
gergeklestirilen mal, para ve sermaye piyasalarinin serbestlestirilmesi reformlari
tamamlanmistir. Dolayisiyla 1990'larin sonunda kabul edilen yeni liberal yeniden yapilanma
politikalart ¢ergevesinde devletin kiictltiilmesi politikalarinin  6ncelikle ele alinmast
gerekliligi kendini yogun bir bigimde hissettirmektedir. Bunun igin 1994 yilinda yasanan mali
krizden sonra piyasa ¢arpikliklarini giderecek kurumsal reformlarin uygulanmasina
gecilmistir. Bu gercevede oncelikle 6zellestirme uygulamalarina hiz verilmistir. Bankacilik
kurulu, rekabet kurulu gibi kurumsal diizenlemeler gergeklestirilmistir. Sosyal giivenlik
sisteminde diizenlemelere gidilmis, emeklilik yas sinir1 yiikseltilmistir. Isgiicti piyasalarinin
yeniden yapilanmasi ¢ergevesinde Ekonomik ve Sosyal Konsey ¢alismalarina hiz verilmistir.
Sonugta 1994' izleyen son bes yildaki ekonomik gostergeler hem 24 Ocak 1980 hem de 5
Nisan 1994 istikrar ve yapisal uyum politikalarinin, yeni liberal stratejiler esliginde Tiirkiye

kapitalizminin c¢eliskilerini gideremedigini ortaya koymustur. Ciinkii incelenen ddnemde
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Tiirkiye'de sermaye birikiminin krizi daha ¢ok dolasim stirecini diizenleyen parasal istikrar ve
yapisal uyum politikalar: ile engellenmeye g¢alistimistir. Fakat sermaye birikimi krizinde
dolasim siirecini diizenleyen talep yonlii politikalar degil, tiretim siirecini diizenleyen arz
yonlii politikalar belirleyici olmaktadir. Dolayisiyla, 2000'i yillara girdigimiz su giinlerde
yeni bir stand-by ve istikrar programi uygulamasina girisilmis olmasi bunun gii¢lii bir

gostergesini olusturmaktadir.

4.4 - Tiirkiye'de 2001 Krizinin Gelisimi ve Sebepleri

Tiirkiye, 1990’11 yillarin bagindan itibaren muhtelif ekonomik krizlerle kars1 karsiya
kalmistir. Yasanan bu krizlerin baslica nedenleri; siirdiiriilemez bir i¢ bor¢ dinamiginin
olusmas1 ve basta kamu bankalar1 olmak lizere mali sistemdeki sagliksiz yapimn ve diger
yapisal sorunlarin kalici bir ¢6ziime kavusturulamamis olmasidir. Bunlara ilaveten,
kiiresellesme; ekonomide belirgin bir kriz olmadiginda da salgin krizler aracilify ile
Tirkiye’de istikrarsizlik yaratmig, Asya ve Rusya krizleri gibi digsal etkenler ekonominin
dayanikliligin1 azaltarak durgunluga veya daralmaya neden olmustur. Tirkiye’de birgok
istikrar programi uygulanmig olmasina ragmen, enflasyonu diisirmek ve ekonomide biiylime
ortamim yeniden saglamak amaciyla en kapsamli ekonomik istikrar programinin 2000 yih
basinda uygulanmasina karar verilmistir. Bu kararda, 1999 yilinin ikinci yarisinda yasanan
deprem felaketi ve depremin iilkenin iginde bulundugu ckonomik sartlart daha da
agirlastirmas;, AGIT zirvesinin hemen ardindan Avrupa Birligi’nin Helsinki’de yaptigi
zirvede, Tirkiye’nin Avrupa Toplulugu’na tam iyelik i¢in adayhiginin resmen agiklanmasi
gibi olaylar sonucunda uluslar arasi1 kamuoyunun Tirkiye’de kapsamli bir istikrar
programinin uygulanmasi konusunda yogun baskisinin olugmast énemli rol oynamistir. Bu
gelismeler sonucunda IMF’nin de destekleyecegi bir istikrar programinin hem Tiirkiye’nin
diinyadaki giivenilirligini saglayacagt hem de istikrarin gerceklestirilmesini ¢abuklastiracagi

dustinilmiistiir.

IMF’nin destekledigi program kapsaminda siki maliye politikasi uygulanmast ve
kapsamli yapisal reformlarin hayata gegirilmesinin yani sira, enflasyon beklentilerini
diistirmek i¢in doviz kurlar1 6nceden agiklanmis ve para politikast likidite genislemesini

yabanci kaynak girisine baglayan bir ¢er¢eveye oturtulmustur.
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Programin uygulanmasinda kamu agiklarini daraltma ve yapisal reformlar alaninda
onemli adimlar atilmistir. Bu kapsamda yeni bir Bankalar Kanunu hazirlanmis, sosyal
giivenlik sistemi yeniden diizenlenmis, mali durumu bozulan bankalara devlet tarafindan el
konulmasi kararlastirilmis, bankalarin gézetim ve denetiminden sorumlu bagimsiz bir kurum
olusturulmus, bankacilik sektdriiniin yapisimi giiglendirmek amaciyla sistemdeki mali biinyesi

zay1f bankalar devlet kontroliine alinmistir.

2000 yilinin ikinci yarisina kadar uygulamaya konulan istikrar programi basarili bir
sekilde yiiriitiilmustiir. Fakat, enflasyonun programda ongoriildiigti hizla diismemesi
sonucunda Tiirk Lirasinin beklenenin iizerinde reel deger kazanmasi, i¢ talepte goriilen hizh
canlanma, ham petrol, dogal gaz gibi enerji fiyatlarindaki artis ve Euro/$ paritesindeki
gelismeler sonucunda 2000 yilinda cari iglemler agig1 Ongoériilen diizeyin Onemli 6lgiide
tizerine ¢ikmustir. Bu gelisme i¢ ve dig piyasalarda mevcut kur sisteminin siirdiirtilebilirligi ve

cari islemler agigimin finansmani konusundaki endigeleri artirmigtir.

Ozellestirmenin simgesi haline gelen Tirk Telekom’un satiginda sorunlarin
yasanmasi, Tirk Hava Yollar’’nin satistin  gecikmesi, kamu bankalarina iligkin
diizenlemelerde yasanan sorunlar, programin uygulanmasinda ggsterilen kararliligin azalmasi,
Arjantin ekonomisindeki gelismelerin de etkisiyle uluslararasi sermayenin geligen piyasalara
daha ihtiyatla yaklagmasi, 2000 yihmin ikinci yarisinda Tirkiye’ye dis kaynak girisinin

azalmasina yol agmastir.

Y1l sonuna dogru yaklasirken bankalar dovizdeki agik pozisyonlarini azaltma yoluna
gitmislerdir. Bankalarin yaratmis oldugu doéviz talebi Tiirk Lirasi talebini artirmis ve sonugta
faizler {izerinde yukar1 dogru bir bask: olugmustur. Para programinin bir parcasi olan net i¢
varliklar hedefini agmamaya ¢alisan Merkez Bankas: faizlerdeki yiikselise fazla miidahale
edememis, Hazine bonosuna yiiksek oranda yatirim yapmis olan bankalarin bankalar arasi

para piyasasinda bor¢ bulmalar1 zorlasmis, piyasada likidite darlig bag gostermistir.

Likidite sikisikligi ile beraber faizier daha da artmistir. Bunun {izerine, Hazine
bonosuna yatirim yapmis olan yabanci yatirimcilar, ileride bu bonolar1 satamayacaklarini
diistinerek piyasadan ¢ikmaya baglamiglardir. Yabanci yatirimcilarin tilkeyi terk etme ¢abalari
sonucunda Merkez Bankasi 6 milyar dolar civarinda déviz satisinda bulunmus ve rezervler
azalmigtir. Merkez Bankasi bu asamada da piyasalardaki gelismelere yeterli derecede

miidahale edememis, programin 6ngdrdiigii gibi, faizlerin yiikselmesiyle Merkez Bankasi’na
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doviz satis1 gerceklesmemis, aksine doviz talebi daha da artmistir. Sonugta, Kasim ayi

sonunda faizler %1000’lere kadar yiikselmistir.

Bu gelismeler sonucunda Tiirkiye, Stand By diizenlemesine ek olarak IMF ile yeni bir
diizenleme i¢ine girmistir. Ek Rezerv kolaylig: altinda IMF’den 7,5 milyar dolar tutarinda ek
kolaylik saglanmustir. Aymt donemde, Diinya Bankasi da Ulke Yardim Stratejisi programi
altinda {i¢ y1l i¢inde Tiirkiye’ye 5 milyar dolar verecegini agiklanmis ve bu olumlu gelismeler
piyasalardaki giivensizligi kismen azaltmustir. Ocak ay1 siiresince Merkez Bankasi’min ilk

belirlenen hedefin de iizerinde piyasaya likidite vermesiyle faizler %100’{in altina dtism{istiir.

Ancak, 19 Subat 2001 tarihinde Hazine ihalesi oncesindeki olumsuz gelismeler mali
piyasalari negatif yonde etkilemis, yabanct yatirnmcilar piyasalardan ¢ikmaya calisirken
bankalar da olas1 gelismelere kars1 kendilerini korumak igin doviz alimina yonelmiglerdir. Bir
giin 6nce piyasalara 7,5 milyar dolar satan Merkez Bankasi, Tiirk Liras1 likidite vermeyerek
doviz talebini kisma yolunu se¢mistir. Faizler yine %1000’lerin {izerine ¢ikmaya baglams,
Kasim krizinde oldugu gibi Merkez Bankasi’nin net i¢ varliklar hedefinden taviz vermemesi

krizin derinlesmesine yol agmaistir.

Sonugta, o giine kadar uygulanan en kapsamli istikrar programlarindan biri yarim
kalmus, Tirk Lirast yabanci paralar kargisinda dalgalanmaya birakilmig, dolarin fiyati 685,000
liradan 1 milyon liranin iizerine ¢ikmistir. Ekonomide dolarizasyon artmuis, i¢ talep hizli bir

sekilde azalmig ve bu durum krizi daha da derinlestirmistir.

Ticaret hacminin diismesi firmalarin tatile girmesini ya da tamamen kapanmasini giindeme
getirmis, faaliyet g6steren firmalardaki tasarruf tedbirleri ile beraber issizlik de artmaya
baslamistir. Istatistiklere gére 2000 ile 2001 yillan: arasinda yaklasik 650 bin kigi isini

kaybetmis, igsiz sayis1 1 milyon 960 bine yiikselmistir.

Daha sonra “Kontrollii kur, serbest faiz” politikas1 birakilarak “Kontrollii faiz, serbest
kur” politikasina gegilmistir. Bu ortamda, Merkez Bankasi’nin sinrlt bir sekilde doviz
satacagim ag¢iklamasi piyasalardaki gerginligin artmasina neden olmug ve dolarin fiyati 1,3

milyon lira civaria yiikselmistir.

Kasim kriziyle beraber faizlerin artmasiyla bankacilik sektorii ciddi boyutlarda zarar
etmistir. Subat ayinda dalgali kur sistemine geg¢ilmesi sonucunda dolar fiyatiin 1,3 milyon

liraya yiikselmesi bankacilik sektoriindeki dovizdeki ac¢ik pozisyonlar nedeniyle bankalarda
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bir bagka zararin olugsmasina neden olmustur. Yapilan tahminlere gore, Kasim ve Subat

krizlerinin bankacilik sektoriinde neden oldugu zarar yaklasik 25 milyar dolar olmustur.
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SONUC

Calismada yeni liberal isikrar ve yapisal uyum programlarini gerektiren ekonomik kriz
olgusunun ozellikleri , krizin temelleri ve dogasi iizerinde durulmus ve krize kuramsal
aciklama getiren goriisler serbest piyasaci, miidahaleci yaklagimlar altinda incelenmistir.
Serbest piyasaci ve miidahaleci yaklagimlar krizi dolasim alanminda , talep yoniinde
tanimlanmasi, eksik tiiketim krizi yaklasiminda oldugu gibi , krizin tretimin dogasindan
kaynaklanan dinamiklerini belirsizlestirerek gtz ardi edilmesine yol agmustir.

Kapitalizm 1970’lerde yasadig1 yapisal krizin etkiledigi bir¢ok azgelismis iilkeyi yeni
liberal yeniden yapilanmayi saglayacak istikrar ve yapisal uyum programlarimi uygulamaya
iten neden, 1970’lerde ithal ikameci birikim modelinin tikanmasiyla artan ¢ekiliglerin yarattigi
kar oranlarmin diisme egilimi krizini engellemek amactyla uluslararast piyasalardan alinan
kredilerin, 1980’lerin baginda yol agtifi bor¢ krizi olmustur. Kisacasi , bor¢ krizine neden
olan temel faktoér iilke ekonomilerinin yabanci sermaye ile finanse edilerek sermaye
birikimlerini gercgeklestirmeye ¢aligmalaridir.Dilnya ekonomisinde yasanan kriz ise borg
krizine neden olan dis unsur olarak ele alinabilir. Boylece 1980’lerin basinda uluslararas:
piyasalarda faiz oranlarmin yiikselmesi kredi kisitlamalarina yol agnustir. Bu durum
azgelismis tlilkelerin ekonomilerine agir bir yiik getirmis bu iilkeler dis borglarini 6demeyi
stirdiirebilmek ve dig kaynak gereksinimini karsilamak amaciyla devaliiasyon yaparak dis
ticaret fazlasi elde etme yoluna gitmislerdir. Bu nedenle birbiri ardina borg krizine diisen
azgelismis tlkeler krizden ¢ikis i¢in 1980’lerden itibaren ¢ok daha agir ve koklii degisiklikleri
iceren yeniden yapilandima politikalarin1 kabul etmek zorunda kalmislardir.Bu durum ige
doniik ithal ikameci birikim modelinden disa agik ihracata yonelik birikim modeline
geemistir. Bu yeni birikim modeline geciste uygulamaya konulan istikrar ve yapisal uyum
programlar1,1980°lerden itibaren azgelismis {iilkelerde sermaye birikiminde yeniden
yapilanmanin ¢abalaridir. Uygulamaya konulan istikrar ve yapisa uyum programlari
IFM(Uluslararas1 Para Fonu) ve WB(Diinya Bankasi) tarafindan yo6nlendirilmis ve
denetlenmistir.

Krize ¢oziim arayislar ¢ercevesinde sermayenin yeniden yapilanmasim gergeklestiren
istikrar ve yapisal uyum programlari sermaye birikim siirecinin yeniden yapilanmasinda
gesitli evrelerin tamamlanmasi amacina tagimistir. Her evre degisikligi bir istikrar
programiyla desteklenmisti. Yani , yeniden yapilanmay: saglayacak yapisal uyum
programinin evrelerini gergeklestirmek i¢in 6ncelikle bir makroekonomik istikrar programi

kabul edilmektedir. Ciinkii , ekonomide yapisal uyum stirecinin her evresi sirasinda sermaye
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birikimi krizinin ortaya ¢ikardig: i¢ ve /veya dig dengesizlikler yasanmaktadir. Bu nedenle,
yapisal uyum siirecine devam edilmesi igin makroekonomik dengesizlikleri gidermek
amaciyla kisa donemli istikrar programlarlar uygulamaya konulmaktadir.

Sermayenin yeniden yapilanmasini saglamak amaciyla uygulamaya konulan istikrar
ve yapisal uyum programlarn istikrar siieci ve yapisal uyum siirecini igermistir. Istikrar
stirecinde ekonomideki makro dengesizlikleri talep daraltici orodoks politikalarla veya talep
genisletici heteredoks politikalarla gidererek , yapisal uyum siirecine geg¢isin ve sermaye
birikiminin yeniden yapilanmasinin kosullarr hazirlanmisgtir. Istikrar siirecinden sonra yapisal
uyum siirecine ge¢ilmistir. Yapisal uyum siirecin tiretim ve sermayenin, isgiicli piyasalarinin
ve sosyal politikalarin yeniden yapilanmasi evrelerini igermistir. Uretim ve sermayenin
yeniden yapilanmasi evresinde dis ticaretin ve mali piyasalarin ulusal ve uluslararasi
akimlarda serbestlestirilmesini saglayan reform politikalar1 uygulamaya konulmustur. Isgiicii
piyasalarini  yeniden yapilanmasi evresinde isgiiclinlin ve ¢alisma kosullarimin
esneklestirilmesi  politikalar1 uygulanmigtir. Sosyal politikalarin  yeniden yapilanmasi
evresinde ise sosyal giivenlik sisemine yonelik reform politikalar1 uygulanmistir.

1980’lerden sonra sermaye birikiminin yeniden yapilanmasini diga dontik ihracata
yonelik birikim modeliyle gergeklestiren azgelismis tilkeler, baslangigta ekonomilerindeki
varolan dengesizliklerin ¢ziimii i¢in genellikle talep daraltict ortodoks istikrar politikalari
uygulamaya koymuslardir. Uygulanan ortodoks istikrar programlar1 , ulusal paranin
devaliiasyonu , devletin harcamalarinin azaltilmasi1 ve siibvansiyonlarin kaldirilmast,
korumacilig1 kaldirilmasi ihracatin tesvik edilmesi , faiz oranlari ve fiyat artiglariyla talebin
kisilmasi , keskin parasal daralmalar , ve reel iicretlerin sinirlandirilmast politikalarindan
olusmaktadir. Dolayisiyla uygulamaya konulan istikrar politikalariyla ekonomi sogutulmaya
caligmaktadir.

AGU’lerde 1990’larda yaganan mali krize ulusal boyutta ortaya ¢ikan sermaye
birikimi yetersizligi yaninda, dis konjonktiirden kaynaklanan kar oranlarinin diigme egilimine
de neden olmustur. Ulusal boyutta mali piyaslarin serbestlesmesiyle uluslararasi mali
piyasalarda kar oranlarini arttirmak amaciyla hareket eden sermaye diinya ekonomisinde mal
dolagim hacmini asan dev boyutta sermaye hareketlerine yol agmigtir.Bu, ulusal mali
piyasalar1 uluslararasi sermaye hareketlerininin yériingesine, doviz kuruna da mal hareketleri
alanindan ¢ikarip sermaye hareketlerinin etki alanina sokmustur. Boéylece , ulusal ve
uluslararasi mali ve doviz piyasalart bitlinleserek 6nemli arbitraj olanaklari yaratmis ve
sisteme Onemli bir spekiilasyon boyutu katmistir. Sonugta iretim ve mali serbestlesme

uygulamalan azgelismis lilkelere reel sermaye ihracinda nitelikli bir donilistim yaratmamas,
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aksine , Latin Amerika tilkelerinde oldugu gibi sermaye ihraci, dogrudan yatirimlar yerine
hisse senedi piyasalarini 6zellestirme uygulamalarini igeren portfoy yatinmlan seklinde
yasanmustir. Dolayisiyla bunlar spekiilatif kaynakli sermaye akimlaridir ve azgelismis tilkeler
icin sermaye birikimi olanag1 yaratmadigi gibi ortaya ¢ikardigi mali krizlerle de parasal
genislemenin yarattigi ¢eligkileri stirdlirmustiir.

1990°’larda AGU’lerin bir c¢ogunda uygulanan mali sermayenin serbestlesmesi
politikalarmm yeni liberal yaklasimin savundugu gibi faiz oranlarim ulusal ve uluslararasi
piyasalarda esitlenmemesi , yatirimlari ve tasarruflar1 birbirine yakinlagtirmamasi ve
uluslararas1 sermaye akimlariin serbestlestirilmesi nedeniyle krizler yasanmasi sermaye
akimlarim1 kontrol etmeyi giindeme getirmistir. Nitekim , bazilar1 finansal serbestlesme
politikalarini 6neren yeni liberal yaklagimin savunucular: da olsa birgok iktisat¢1 yaganan mali
krizlerin serbestlesmenin zamanlamast ve siralamasindan kaynakladigi ve finansal
serbestlesme igin en uygun zaman ve siralamanin nasil olmasi gerektidi {izerine
yogunlasarak,AGU’lere yonelik sermaye akimlarini denetimini dnermislerdir.

Istikrar ve yapisal uyum programlari altinda uygulanan istikrar politikalarinin talep
daraltici ortodoks ya da talep genisletici heteredoks politikalarinin krizi ¢6zme g¢abalari,
kapitalist iiretim tarzinin krizini yonetilebilir diizeylere indirgemekten bagka bir sey degildir.
[stikrar programlari daha ¢ok talep yonetimli politikalar olduklari i¢in sadece dolagim
stirecinin diizenlenmesiyle ilgilenmekte ve (iretim stirecini diizenlememektedir.Kriz, esas
olarak sermaye birikimi odakli odugundan , uygulanan istikrar politikalarindan sona hem
dolasim hem de tiretim siirecini diizenleyen yapisal uyum programlariyla krizin siddeti
azaltabilmis, ancak giderilememistir. Clinkii  esas olarak yapisal uyum programlar
cergevesinde Uretim siirecini diizenleyen uygulamalardan ¢ok dolagim siirecini diizenleyen
politikalar uygulanabilmistir. Dolayisiyla kar oranlarinin diistisii denetlenememis, hizl
sermaye birikimi sagkayacak kar oranlarina ulasilamamigtir. Diigiik verimlilik ve yatirim ,
yetersiz sermaye birikimi , yiiksek igsizlik ve artan gelir dagilimu esitsizligiyle birlikte klasik
kriz kosullarint olusturmaktadir. Bu nedenle diinya ekonomisinin ve AGU ekonomilerinin reel
kesimindeki kriz kosullari hala gegerliligini korumaktadir.

AGU’ler baglaminda incelenen Latin Amerika tilkeleri ile Tiirkiye deneyimlerinde
1980°den 6nce kaynak sikintisi ¢eken sermaye kesiminin , diinya kapitalist sisteminin 1980
sonrast uluslararas1 isboliimii ¢ergevesinde yeni liberal stratejiler izleyerek entegre olma
stirecinde uzun bir yol almistir. Fakat sermaye birikimi saglayacak kar oranlarina erigilememis
olmast ve yasanan krzilerin varligt , bu anlamda sermaye birikiminin devami igin

hiikiimetlerin bundan sonraki siiregte yapisal uyum programlarina devam etmelerini
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gerektirecekir. Bunu ya sendikalar, muhalefet partileri ve sivil toplum &rgiitleriyle isbirligine
giderek ya da bu orgiitleri zayiflayip gili¢stizlestirerek gergeklestireceklerdi. Bu nedenle
yapisal uyum siirecinin bundan sonraki asamasinda sosyal giivenlik sistemi reformlar1 ve
sermayenin rekabet giiciinii artirmak i¢in isgiicii siirecini daha fazla denetim altina isgiici
piyasalarimin esneklestirilmesi uygulamalar1 sézkonusu olacaktir. Bu da IMF ve DB gibi
uluslararas1 kuruluslarin hem gelismis iilkelere hem de AGU’lere énerdigi politikalarla tam
bir uyum i¢indedir.

Sonugta uygulamaya konulan istikrar ve yapisal uyum programlariyla sermaye
birikimi ¢evriminin dolasim(talep) siireci diizenlenmekte ve sermaye birikimi ger¢eklestirmek
amaciyla yaratilan arti degerin sermaye smifi lehine yeniden dagilimmi diizenleyen
politikalar1  yiriirliige koyarak biitiin maliyetlerin ¢alisan kesimlerce yiiklenmesini
saglamaktadir. Dolayisiyla istikrar ve yapisal uyum politikalar1 ¢ergevesinde isgiiciiniin
Orgiitligiiniin ~ zayiflatilmasi, {icretlerin reel olarak dustiriilmesi,sosyal harcamalarin
kisitlanmast ve igglicliniin baski alina alinmas: ¢abalar1 toplumsal ¢atismay1 en aza indirerek
sinifsal gii¢ iligkisini sermaye sinifi lehine yeniden diizenleyecek ideolijik ve politik

dontistimii hizlandirmakadir.
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