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OZET

Diinya ekonomik konjonktiirii Japonya’nin Asya Krizi sonras1 bocalamasi ve
AB’nin kendi i¢ sorunlariyla mesgul olmasi nedeniyle ABD’deki konjonktiirden
dogrudan etkilenir hale gelmistir. Globallesme adi verilen ve tek tek iilke
ekonomilerinin diinya ekonomisine eklemlenmesi diye adlandirdigimiz bu
siirecin son donemdeki basat Ozelligi finansal liberalizasyondur. Kendi i¢
dinamikleriyle biiyiiyen finans sermayesi reel ekonomik yapidan bagini
koparmustir. Eksik talep, kar oranlarinin diismesi gibi reel ekonomiyi dogrudan
ilgilendiren krizlerin ertelenmesini saglasa bile reel ekonomiden kopuk bir
oransal blyume icinde olan finans sektorii finansal krizler dedigimiz krizlerin
pespese patlak vermesine de yol agmaktadir. Turkiye’deki krizin basglica
sorumlusu kamu agiklariysa da kamu agiklarmin siirdiiriilemez boyutlara
varmasinin nedeni, bu kamu agiklarimi kisa siireli spekiilatif sermaye
hareketleriyle kapatma yontemidir. Bu sermaye girisleriyle talep itigli ve
istikrarsiz bir biiylime patikasina giren Tirkiye ekonomisi, siirdiiriilemez
boyutlara varan cari islemler agiklar1 sonucu kaginilmaz olarak parasini devaliie
etmeden Once ve ettikten hemen sonra tilkeyi hizla terk eden yabanci sermayenin
ardinda biraktig1 banka krizini yasamaktadir. Oysa Tiirkiye ekonomisinde kriz,
yatirimlardaki duraklama ve tasarruf oranlarinin artmayan seyri ile yillar
oncesinden baglamisti. Bunun sorumlusu finansal liberalizasyonu kamu
aciklarni  kapatma araci olarak kullanan hiikiimetlerdir. Oyle ki, bu
politikasizligin sonucu, hiikiimetler, biit¢e gelirleri ile faiz 6demelerinden bagka
bir faaliyet yapamaz duruma diismiislerdir.
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DUNYA VE TURKIYE EKONOMISI:
GLOBALLESME, FINANSAL
LIBERALIZASYON VE KRIiZ

I. Giris

2000 y1l1 diinya ekonomisinin son on yilda gordiigii en yiiksek biiyiime hizinin yagsandig1 bir yil
olarak anilmaktadir. Gergekten de diinya ekonomisi 2000 yilinda %4.7 oraninda bir biiyiime
sergilemistir. Bu biliyimede Uzak Dogu’da 1997 krizi sonrasi goriilen iyilesmelerin, petrol
fiyatlarindaki gerilemenin pay1 varsa da asil itici giiciin ABD’den kaynaklanan %5 oranindaki biiyiime
oldugu sdylenmektedir. ABD’nin 2000 yilindaki biiyiimesi iki nedenle agiklanmaktadir. Bunlardan
birincisi, finansal krizler, dzellikle de Asya krizi sonrasi diinyanin dort bir yanina dagilmis bulunan
sermayenin lirkiipp ABD’ye donmesi; ikincisi ise, ABD’de “yeni teknoloji” alania yapilan
yatirimlardir. Ancak ABD ekonomisindeki bu olumlu gelismeler 2000 yilinin son ¢eyreginde tersine
donmeye baglamis ve 2001 yili durgunluk yili olarak nitelendirilmistir. Amerikan ekonomisindeki bu
durgunlugu Keynezyen bi¢cimde veya Schumpeterci bir yikici yaraticilikla aciklamak miimkiindiir. Bu
durgunlugun gelismekte olan ekonomiler hatta AB (AB) {izerinde bile etkilerinin siirmesi
beklenmektedir. Japonya’nin kriz sonrasinda diizelmesinin uzun zaman almasi bu iilkenin diinya
ekonomilerini fonlamasini ertelemistir. AB ise kendi bolgesel sorunlar1 ve Euro’ya gegcisin hazirliklart
icinde oldugundan, hem diinyanin likidite ihtiyacim karsilamaktan uzaktir, hem de bu konuda isteksiz
davranmaktadir. Diinya ekonomisinin biiyiime trendi bu nedenle ABD ekonomisindeki inis ¢ikiglara
fazlaca bagimli olmaktadir. ABD ekonomisinin 2001 yilinda yasadigi durgunluk, 2001 Eyliil’tindeki
saldinidan sonra daha farkli bir nitelige biiriinecektir. Beklenen ilk etki, savasin askeri harcamalar
arttirarak ABD’de toplam talebi ve liretimi arttirmasidir. Ancak ABD ilk kez kendi sinirlart iginde bir
savas tehdidiyle kars1 karsiya kalmigtir. Bunun yaratacagi olumsuz etkilerin ekonomideki canlanmay1
geciktirebilecegi olasilig1 da gozardi edilmemelidir. 11 Eyliil saldirist diinya ekonomik giiciinii elinde
tutan tim G-7 iilkelerinin iizerinde diisiinmeleri gereken bir teror eylemidir. Bu terériin arkasindaki
finansal gii¢, finans kapitalin sinir tanimayan, global spekiilatorler yaratan geniglemesinin tlke-
devletlerini tehdit edebilecek capta yerel terér odaklari yaratabildigini gdstermesi bakimindan da
onemlidir. Bu olgu, kiiresellesme siirecinin bir kez daha goézden gegirilmesini,. 6zellikle finansal
alanin yeni bastan diizenlenmesine yonelik politikalarin ivedilikle benimsenmesine yol acabilir.

I1. Globallesme ve Liberalizm

Globallesme veya kiiresellesme, iilke ekonomilerinin diinya ekonomisiyle biitiinlesmesi anlamina
gelmektedir. Diinyanin tanik oldugu iki bilyiik kiiresellesme doénemi vardir. Ilki, 19.y.y.in ikinci
yarisinda yasanmist1. kincisi ise 1980°lerden giiniimiize yasanagelen donemdir. ilk dénemin &zelligi
uluslararas1 yatirimlar, O6zellikle de ulastirma ve madencilik alanlarinda yapilan yatirimlar ile,
kapitalistlesmemis ekonomileri sanayilesmis ekonomilerin tamamlayicisi konumuna getirmesidir. Bu
donemde goriilen uluslararasi sermaye hareketleri dogrudan yatirimlar bi¢imindedir ve uluslararasi
ticaret ile diinya iiretiminin birlikte biiyiimesine yol agnuglardir. ikinci dénem globallesme siirecinin
bagat 6zelligi ise, diinya ticaretinden ve diinya tiretim hacminden bagimsiz olarak genisleyen sermaye
hareketleridir. Bu sermaye hareketlerinin mutlaka dogrudan yatirim bigiminde olmasi gerekmedigi
gibi, uluslararasi ticareti finanse etmek gibi bir kaygisi da yoktur. Bunun da kaniti diinya {iretim ve



ticaret hacminin ¢ok 6tesinde bir finansman sermayesinin (giinde 1.7 trilyon dolar tutarinda) ve kisa
vadede (ortalama bir hafta) lilke degistirmesi, yani yalnizca spekiilatif hedefler pesinde kogsmasidir.

Bu kisa siireli sermaye hareketleri Ulke ekonomilerini gergekten diinya ekonomisine
eklemlendirmekte midir? Bir bagka deyisle daha siki bir ticari veya iiretim iligkisi baglatmakta midir?

Gliniimiiz diinya ticaretinin bilesimine bakacak olursak, sinai mal ticaretinin gelismis tlkeler
arasinda yogun olarak cereyan ettigini ve uzmanlagmadan ¢ok, benzer mallarin degis dokus edildigi
endiistri i¢i ticaret dedigimiz ticaret tipini gosterdigini sdyleyebiliriz. Buna karsilik, gelismekte olan
iilkeler hafif endistri diye adlandirilan, daha az AR-GE harcamasi gerektiren iirlinlerde ihracatgi
konumundadirlar ve ticaret sahnesinde rol almalarimi giderek daha ¢ok yabanci yatirimciya veya
yabancilarla kurulan ortakliklara borgludurlar. Bunun da nedeni uluslararasi ticarete egemen olan
cokuluslu sirketler ve o sirketlerin kendi i¢inde yaptiklari firma igi ticaretin uluslararasi mal ticaretinin
bliyiik bir yiizdesini olusturuyor olmasidir. Mal ticaretinde durum boyle iken, sermaye hareketleri
acisindan kiiresellesme ne boyutlardadir? Uluslararast sermaye hareketleri tiim diinyaya yayilan bir
boyutta midir? Bu sorunun cevabi muhtemelen hayirdir. Dogrudan yatirimlar, giderek azalmalarinin
yanisira, gelismekte olan llkeler arasindaki esitsizlikleri biiyiitecek bir seyir izlemektedir. Genellikle
uluslararasi yatirimlarin ancak %30’u gelismekte olan lilkelere gitmekte, %80’ bu grubun i¢indeki
oniki iilkede toplanmaktadir. Bu oniki iilkeden de Meksika, Brezilya ve Cin toplam yabanci sermaye
yatirimlariin %350’sini ¢gekmektedir (Esen, 2001: 54). Buna karsilik uluslararasi spekiilatif hareketler,
gelismig-gelismekte olan ayrimi  yapmaksizin  spekiilatif kazancin  goriildiigii her iilkeye
gidebilmektedir. Uluslararasi sermaye hareketlerinin yayginlasmasi, emegin de sinirlar arasinda ayni
serbestlikle dolasimi anlamina gelmemektedir. Emek akigkanliginda ayni silirecin yasanmamasi
sermaye/emek karsitligina yeni ve daha degisik bir boyut eklenmesine neden olmaktadir. Buna karsilik
globallesme, tiiketici zevk ve tercihlerinde, yasam standardina yonelik beklentilerde kendini
gOstermektedir. Bu durum, globallesemeyen iiretimin yol agtigi gelismislik ve gelir dagilimi
esitsizliklerinin globallesen tiikketim karsisinda daha aci bir bigimde kendini hissettirmesine ve
huzursuzluklara yol agmaktadir. Kisaca, globallesme, c¢agimizda, spekiilatif kazanglarin
globallesmesini saglamis ve global spekiilatér zenginler yaratmistir (Esen, 2001).

Globallesme ile birlikte bolgesel esitsizlikler de alabildigine artmaktadir. Uluslararas:1 gelir
dagilimindaki esitsizlik Gini katsayilari ile de dogrulanmaktadir. 1960°da diinya nifusunun en yoksul
%20’sine sahip olan iilkelerin kiiresel GSMH i¢indeki pay1 %2,3’ten, 1989°da %1’ e gerilemistir. Buna
karsilik en zengin %20’si 1960°da diinya GSMH’sinin %70,2’sini alirken, 1989’da %82,7’sini alir
hale gelmistir. Gini katsayist da bu bozulmayi1 gdstermektedir. 1960°da 0,69 iken, 1989°da 0,87
olmustur. Sanayilesmis iilkeler ile gelismekte olan iilkeler arasindaki kisi basina gelir farki 1960-1993
yillar1 arasinda ti¢ katina ¢ikarak, 5.700$’dan 15.700%’a yiikselmistir (Elmas, 2001: 6-7.).

Liberalizm, piyasa giiclerinin miikemmel ¢aligmasina izin veren bir iktisat politikasi anlamina gelir.
Kuramsal olarak piyasa gii¢lerinin gerek iiretim, gerekse bollisiim diizeyinde en iyi kaynak ve gelir
dagilimimi yaratmasi beklenir. Bu politika tercihi, devlet miidahalesinin en diisiikk diizeye inmesi
anlamina gelir. Globalizmin liberalizmle birlikte anilmasinda sasilacak bir yan yoktur. Ulus-
devletlerin diinya ekonomisine eklemlenmesi, elbette ki ulusgu politikalarin terkedilmesi, ulus-
devletlerin kiiglilmeyi goze alarak ekonomilerini diinya ekonomileri diizeyine ¢ikarmasi ile miimkiin
olabilir. O nedenle liberalizm, gliniimizde, A. Smith’ten bu yana belki de ilk kez bu denli savunulur
ve lzerinde konusulur hale gelmistir. Ancak, liberalizmin son donem globallesme siirecinde
benimsedigi ve benimsetmek istedigi vizyon, finansal liberalizasyona yani sermaye giris cikislari
ontindeki engellerin kaldirilmasimi 6ngdren bir vizyondur. Uluslararasi sermaye, iilke devletlere
uluslararasi yatirimlara konulan kisitlamalarin ortadan kaldirilmasim 6giitlemektedir. Nitekim, bu
amagla ortaya atilan Cok Tarafli Yatirim Anlagsmasi yogun muhalefet nedeniyle simdilik ertelenmis
gorilinse de, kisa stireli sermaye girisleri a¢isindan finansal liberalizasyon, yeni sanayilesen hemen her
ulkeye benimsetilmistir. Yeni sanayilesen iilkeler dis finansman ihtiyaclarim kolayca giderecek bir
arag¢ olarak finansal serbestlesmeyi gormiis ve benimsemislerdir. Ger¢ekten de diinya lizerinde iyi bir
plasman alani arayarak donenen sermaye, finansman sikintisi i¢indeki iilkeleri ferahlatmay1 bilmistir.
Ancak bu ferahlama beraberinde borg krizleri de getirmistir.



II1. Krizlerin Olusumu

Iktisatgilar, kriz denince genellikle reel yani iiretim cephesindeki krizleri anlarlar. Kriz teorileri de
genellikle reel krizler gozoniine alinarak ortaya atilmistir. Ancak, 1990’1 yillarda yasanan krizler kisa
siireli sermayenin Urkiip yer degistirmesiyle bagladig i¢in bu krizleri finansal krizler diye adlandirmak
ve bu krizlerin reel etkilerinin gegici oldugunu vurgulamak gelenegi yerlesmistir. Finansal Kkrizler
genellikle iki bigimde agiklanmaktadir:

1. Yatirim beklentilerindeki iyimserligin yol agtig1 asir1 yatirim sonucu artan kirilganlik,
2. Piyasalarin miidahaleler nedeniyle iyi islememesi ve tiiketicilerin asimetrik bilgilenmesi

Bu acgiklama bigimleri, liberal politika yanlisi iktisatgilarin bir savunma mekanizmasi olarak
degerlendirilebilir. Evet, gercekten de 1990'l1 yillarin krizleri bir finansal sokla baglamakta, bu finansal
soku izleyen dénemde diger finansal sikintilar yagsanmakta ve finansal soklarm iiretimde durgunluk,
gerileme gibi reel sonuglart olmaktadir. Bu finansal soklar genelde tek bir iilke ile de sinirh
kalmamakta, o iilkenin yakin ticari iligkide bulundugu diger iilkelerde de etkilerini hissettirmektedir.
Gelismis olsun, gelismemis olsun ¢iktig1 ve girdigi her iilkeyi sarsan bu soklarin gercekten reel bir
taban1 yok mudur? Veya reel krizler finansal soklara yol agmaz mi?

Iktisat yazininda reel krizler iki nedenden kaynaklanirlar:

1.Eksik talep sorunu: Malthus, Sismondi, Hobson, Luxemburg, Keynes gibi iktisat¢ilarin soziini
ettikleri bu sorun, piyasada yeterli satin alma giiciiniin olmamasi, gelir dagilimindaki bozukluk, sabit
sermaye mallar1 lireten kesim ile tliketim mallart {ireten kesim arasindaki oransiz biiyiime,
yatirimeilarin yatirimlarina devam etme hirsi, yatirim ile tasarruflarm farkli kisiler tarafindan ve farkl
degiskenlerin fonksiyonu olarak yapilmasi gibi nedenlerle toplam tiiketimin yaratilan degerlere talep
yaratamamasindan kaynaklanir. Genellikle bu sorunun disa agik bir ekonomide ve hikimet
harcamalariyla sistem i¢inde ¢oziimiiniin olacagi diisiiniiliir. Ancak her zaman her yerde karsilagiimasi
olasi bir sorundur ve krize neden olur.

2. Kar oranlarmin diismesi: Klasik iktisatgilarin korkulu riiyasi olan bu sorun en iirkiitiicii bigimiyle
Karl Marx’1n yapitlarinda yer alir. Schumpeter de devresel krizleri kar oranlarinin diismesi ile agiklar.
Marx, kar oranlarindaki diigme egilimini sermaye/emek oraninin emek aleyhine biiyiimesi siireci ile
aciklarken, Schumpeter teknolojik bir yeniligin yol actig1 yiiksek karlarin rekabet sonucu asinmasi
biciminde ele alir. Schumpeter’de kriz devreseldir, yeni bir teknolojik atilim yeni bir devre baslatir.
Marx’ta ise sermaye/emek karsitlig1 yeni teknoloji ile biraz duraklasa da siire¢ kendini bir iist diizeyde
yeniden hissettirir ve sistemin sonunu hazirlar.

Aslinda globallesme, reel krizlerin onarilmasi siirecidir. Dig ticaretin serbestlesmesi eksik talep
krizlerinin yasanmasin1 geciktirmistir. Dig yatirimlar kar oranlariin diismesini ertelemistir; finansal
serbesti sermaye bollugunun karli alanlar arayisina hizmet etmektedir. Finansal serbestlesme bu
sOzilini ettigimiz krizleri Onlemede ise yararken, bir bagka ve c¢ok Onemli krizin ortamini
olusturmaktadir. O da finans kesiminin kendi i¢ dinamikleriyle beslenen ve bilyllyen para-sermayenin
diinya mal ve hizmet iiretim hacminin gereksindigi satinalma giiciiniin ¢ok otesinde bir yekun
olusturmasidir. Bu trilyonlarca dolar tutarinda olup, mal ve hizmet iiretiminden son derece kopuk bir
parasal varligin yeryiiziinde bulunmasi ve diinyanin belli bdlgelerinde toplanmasi krizin ta kendisidir
(Yeldan, 2001: 19-24).

Bu olgu kendisini tek tek iilkelerde de hissettirmektedir: Mal ve para piyasalari arasinda olmasi
gereken orantiy1 ortadan kaldirdigs igin yiiksek reel faizlere yol agmaktadir. “Cari Islemler Bilangosu™
ile “Sermaye Hesab1” arasindaki bag1 kopardigindan ulusal paralarin doviz karsisinda satin alma giicii
paritesinden kopuk degerler yiiklenmesine neden olmaktadir. Simdi, yasanan krizlerin hareket
asamasina bir géz atalim. 1990’larin basinda Avrupa’da, 1994 Subat’inda Tiirkiye’de, 1997 yilinda
Uzak-Dogu’da, gene ayni yil Rusya’da, 2000 Kasim’inda ve nihayet Subat 2001°de Tirkiye’de
yasanan krizler bir devaliisyon karar1 ile baglamistir. Bu yiiksek oranli devaliiasyon kararlarimi agik
pozisyonlar1 nedeniyle bankalarin yasadiklar1 finansal kriz izlemistir. O halde ni¢in devaliisyon veya
ulusal paranin deger kaybi giindeme gelmektedir? Bu sorunun yaniti beklenmedik bir gelisme olabilir,
ama genellikle krizler beklenen ama strdiriilemez boyutlara varmayan asir1 degerlenen paralarin bir



anda bu degeri siirdiiremez olmalariyla patlak vermektedir. Malezya parasimin dolarla birlikte asiri
degerlenmesi, rublenin deger yitirisi, TL nin asir1 degerlenmesi ve birden degerini yitirmesi gibi.

Nedir ulusal paralarin agir1 degerlenmesine yol acan? Veya soruyu sdyle de sorabiliriz: Degisken
kur sisteminde bir para neye gére, nasil asir1 degerli olur? Odemeler bilangosunun ilk béliimii mal ve
hizmet giris ¢ikislarin1 gosterir. Tkinci boliimii ise, sermaye giris ve ¢ikislarini gdsteren boliimdiir.
Birinci boliime cari islemler adi verilir. Ikinci boliim ise sermaye hesabi diye adlandirilir. Cari
islemler, yani mal ve hizmet bilangosundaki acik (fazla) sermaye hesabindaki fazla (agik) ile kapatilir.
Cari islemler bilangosundaki ag¢ik biiyiirken yani mal ve hizmetlere 6denen paralar artis gosterirken,
sermaye hesabinda bu artis1 kapatmakla kalmayip fazla veren bir bakiye olusursa, bu durum, ulusal
paranin degerlenmesine yol agar. Boyle bir durum olast midir? Sermaye hesabi mal ve hizmet ticareti
icin gereken ihtiyacin Otesinde sermaye giriglerine sahne oluyorsa, o zaman bdyle bir durumun
yasanmasi kuvvetle muhtemeldir. Kisa siireli sermaye girislerinin mal ve hizmet ticaretini finanse
etmenin Gtesinde spekiilatif amaclarla yapildig: diistintilecek olursa, cari islemler hesabi ile sermaye
hesab1 arasinda bir tutarsizligin yasanmasi kadar dogal bir sey olamaz. Bu durum {ilke parasini asirt
degerli kilarken, paradaki bu degerlenme ihrag¢ {irlinlerinin yabanci pazarlarda rekabet giliciinii
kirmaktadir. Buna karsilik, ithal mal ve hizmetleri yerli para cinsinden ucuzlatmakta, ithalat talebini
arttirmaktadir. Sonug giderek daha c¢ok biiyiiyen dis ticaret agiklaridir. Bu dis ticaret agiklarin ilke,
sermaye girislerini tesvik ederek karsilamak zorunda kalir. Sermayeyi ¢ekebilmek i¢in de icerde faiz
oranlarini yiiksek tutarken, iilke parasinin doviz karsisindaki degerine de ilisemez, ¢iinkii ilistigi an
sermaye Urkiip kacabilir. Sermayenin {iirkiip kagmas1 da bankalarin agik pozisyonlarin1 kapatmakta
zorlanmalari, dovize olan talebin daha da artmasi ve banka iflaslar1 gibi giiven unsurunu sona
erdirecek bir siireci baglatabilir. Bu nedenle son zamanlarda siirdiiriilebilir cari agik kavrami
gelistirilmistir. Kisaca, devalilasyona basvurulmadan kapatilabilecek cari islemler agig1 olarak
tanimlayabilecegimiz bu agigin GSYIH nin %41 olarak tanimlandigini gérmekteyiz. Genellikle bu
kritik sinira varildiginda bir devaliiasyon yapilmasi giindeme gelmekte, devaliisyon Oncesi veya
devalilasyon kararinin hemen akabinde kisa siireli sermaye iilkeyi terketmektedir. Bu durum
bankacilik kesimine, bankalarin agik pozisyonlarinda artis biciminde yansimaktadir. Bilindigi iizere,
bankalar doviz giriglerine karsilik kredi acarlar. Ani bir doviz ¢ikisinda ise doviz talebini karsilayacak
rezervleri ellerinde olmaz. Bu siireci banka iflaslari, kapanan igyerleri, issiz kalan insanlar, iilke
parasina giivensizlik gibi giin be giin birlikte yasadigimiz, krizin derinlesmesi diye adlandirdigimiz
gelismeler izler. Aynen iilkemizde oldugu gibi.

IV. Tarkiye’de Durum
Tiirkiye’ye ni¢in yatirim amach degil de spekiilatif amagh yabanci sermaye gelmektedir?

Tiirkiye 1980’lerin sonundan itibaren finansman ihtiyacini devlet i¢ bor¢lanma senetleri ile karsilama
yolunu se¢mistir. Bunu yaparken de bankalarmm bu senetlerin belli bir miktarini almalarini sart
kosmustur. Bdylece ellerinde devlet i¢ borglanma senetleri bulunan bankalar, bu senetleri yerli ve
yabanci sermaye sahiplerine pazarlamiglardir. Devletin borg¢lanma ihtiyaci i¢ borg¢ senetlerinin faiz
O0demeleri nedeniyle giderek artmus, bu siire¢ yeni borglanmalari, yeni borglar yeni faiz yiiklerini
beraberinde getirmistir. Oyle ki kamu, borglanabilmek igin faizleri yiikselten, faizleri ylkselttikge daha
fazla borglanmak durumunda kalan bir girdabin i¢ine diismiistiir. Faizleri diisiirerek bu girdaptan ¢ikigin
yolunu her aradiginda sermaye ¢ikislari ile birlikte devaliiasyon giindeme gelmistir. Diinya iizerinde
uretim hacminin ¢ok Otesinde bir sermaye fazlasi bulundugu agiktir. Bu sermayenin yatirim amaciyla
Tiirkiye’ye gelmesi miimkiin goriinmemektedir; ¢iinkii Tiirkiye’de 1980’lerin ikinci yarisindan itibaren
yatirim ortamm bulunmamaktadir. Yatirim, maliyet avantaji ve pazar ister. Tiirkiye’nin AB iiyeliginin
kisa siirede gergeklesmeyeceginin anlagilmasi Tiirkiye’yi yabanci yatirimei i¢in uygun bir pazar olma
durumundan ¢ikarmustir. Tirkiye’de reel licretlerde gozlenen artis, yiiksek faizler maliyet agisindan
yatirimet i¢in bir dezavantaj olusturmaktadir. Kald1 ki tatli karlar vaadeden bir sistemde hi¢ kimse yeni
yatirim yapma veya yatirimlarini genisletme geregi duymaz. Tiirkiye’de finansal krizlerin ardinda kamu
maliyesinde yasanan dramatik tablo, bu tablonun da gerisinde kamu ve 6zel sektor yatirimsizligr ve
sanayilesmede yasanan ciddi duraklamalar yatmaktadir (Bknz. Tablo 1-5).



TABLO 1. Biiyiime Hizlar1: Hedef ve Gergeklesmeler

V.PLAN VI. PLAN
1985-1989 1990-1994
Hedef | Gergeklesme | Hedef | Gerceklesme
TARIM 3,6 0,8 41 1,6
SANAYI 75 6,5 8,1 3.8
HIZMET 6,5 5,0 6,7 4,1
GSMH 6,3 4,7 7,0 3,5
KAYNAK: DPT
TABLO 2. Gayri Safi Sermaye Olusumunun % Degisimi ve
GSYIH Biiyiime Hiz1
Yillar Toplam Kamu Ozel GSYIiH
1994 -16,0 -30,8 -10,7 -5,6
1995 91 -18,8 16,9 6,7
1996 14,1 24,4 12,1 7,4
1997 14,8 28,4 11,9 7,6
1998 -3,9 13,9 -8,3 3,2
1999 -15,7 -8,.7 -17,8 -47
KAYNAK: DPT

TABLO 3. Sabit Sermaye Yatirimlar1 1994 fiyatlariyla (Milyar TL )

Yillar | Imalat Sanayi |Degisim (%)| Genel |Degisim (%)
1985 128.907 580.917
1986 133.198 0,03 656.416 0,12
1987 115.912 -0,08 719.282 0,09
1988 111.692 -0,04 720.183 0,00
1989 104.787 -0,07 741.757 0,02
1990 163.475 0,56 850.826 0,14
1991 163.275 -0,01 857.355 0,01
1992 165.470 0,01 907.372 0,05
1993 209.468 0,26 1.125.670 0,24
1994 186.701 -0,11 952.322 0,16
1995 219.815 0,17 1,037,806 0,08
1996 244.303 0,11 1,162,955 0,12

KAYNAK: DPT




TABLO 4. Cari Fiyatlarla Toplam Sabit Sermaye
Yatirimlari ve % Degismeler

1996 1997 1998 1999
Kamu 28,7 30,1 4,7 -3,9
Imalat S. -7,4 -19,3 16,9 -4,1
TOPLAM* 763.421 1.782.699 3.254.325 4.833.325
Ozel 8,8 10,1 -5,5 -17,8
Imalat S. 12,1 0,9 -4,5 -17,5
TOPLAM * 2.994.391 5.945.673 9.779.319 12.428.540

KAYNAK: DPT

TABLO 5: Sanayi Uretim Endeksi % Degisim Oranlari

Kamu Ozel Ozel Sektor
Yillar Genel Genel Imalat San. Tekstil
1987 10,5 8,8 8,9 7,0
1988 15 0,4 0,3 3,6
1989 3,7 59 6,6 52
1990 9,4 10,6 11,5 0,6
1991 2,7 1,6 1,9 -6,7
1992 4,9 6,0 57 53
1993 8,1 11,0 11,3 -0,3
1994 -6,3 -12,1 -12,3 -1,8
1995 12,6 21,8 19,6 17,6
1996 7,7 10,4 9 9,4
1997 11,5 15,2 15,2 7,3

KAYNAK: DIE

V. Kamu Kesimi Bor¢lanma Gereksinimi

Kamunun borglanma ihtiyaci nerden kaynaklanmaktadir diye sorarak 1980 6ncesi doneme bir goz
attigimizda adeta KIT acgiklartyla 6zdeslesmis biitce aciklariyla karsilasmaktayiz. KIT agiklarinin
temelinde personel politikas1 yattig1 kadar, fiyatlandirma politikas1 da yatmaktadir. Personel politikasi
devletin sosyal devlet adina yapamadiklarin1 KiT’ler aracihigiyla yapmaya kalkistig1 bir politikadir ve
i¢ pazar canli tutmaya yaramustir. Fiyat politikas: ise belli ¢evrelere rant kaydirma araci olmaktan
oteye gecememistir. KIT fiyatlandirma politikalarinin degismesiyle birlikte KiT lerin biitge {izerinden
yiikiiniin de hafifledigini gérmekteyiz (Bknz. Tablo 6).

TABLO 6a : Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi (1987-1992) (Milyar TL)
ve Toplam i¢inde Biitge Paylar1 (%)

Yillar 1987 | 1988 1989 1990 1991 1992




TOPLAM 4,563 | 6.235 | 12.283 | 29.429 | 64.429 | 116.680
Faiz Dis1
Konsolide Blitce 7 - - - 15 6
KiT 54 45 36 51 31 31
Mabhalli idareler 7 7 4 - 3 7
Doéner Sermaye - 6 - - - -
Sosyal Guvenlik - - - - 1 2
Fonlar - - 7 8 9 12
Ozellestirme - - - - 4 7
Faiz dis1
Toplam 64 58 47 61 63 58

KAYNAK: DIE

TABLO 6b : Kamu Kesimi Borglanma Geregi (1993-1997) (Milyar TL)
ve Toplam i¢inde Biit¢ce Paylar1 (%)

Yillar 1993 1994 1995 1996 1997

TOPLAM 239.379 | 306.937 | 408.265 | 1.340.760 | 2.770.553

Faiz dis1

Konsolide Biitge 7 - - - 12

KIT 20 18 - - -

Mahalli idareler 6 5 4 4 5

Doner Sermaye - - - - -

Sosyal Guvenlik 5 7 12 3 -

Fonlar 7 11 12 1 2

Ozellestirme 6 8 - 5 5

Faiz dis1

Toplam 51 53 28 13 24

KAYNAK: DIE

1980’li yillarin bagi, personel maaslariin ve kadro siskinliklerinin askeri rejim doneminde
baskilandigi yillar olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yillarda biitge agiklarimin da azaldigina tanik
oluyoruz. Ancak 1989’dan itibaren yeniden ¢ok partili yasama geg¢ilmesi ve memur maaslarinin daha
fazla baskilanamamasi personel harcamalarini ve beraberinde biiyiiyen biitge agiklarimi getirmistir

(Bknz. Tablo 7).

TABLO 7. Personel Giderlerinin Konsolide Biitce Gelirlerine Orani
ve Biitge Aciklart (Milyar TL)

Yillar | Personel Gideri | Butce Gelirleri | (1)/(2) | Biitce Agig1
1) (2)
1989 12.539 31.369 0,40 7.502
1990 26.465 55.239 0,48 11.782
1991 49.291 96.747 0,51 33.317
1992 94.076 174.224 0,54 47.328
1993 169.510 351.392 0,48 133.105
1994 273.062 745.116 0,36 150.839




1995 502.600 1.394.023 0,36 314.943
1996 974.148 2.727.958 0,36 1233.35
1997 2.073.140 5.815.098 0,36 2235.15
1998 3.871.010 11.811.064 0,33 3803.38
1999 6.911.930 18.933.065 0,36 9151.62

KAYNAK: T.C. Maliye Bakanlig1 Biitce Gerekgeleri

Ancak biitce aciklarinin asil sorumlusu vergi gelirlerinin neredeyse yillar yili sabit kalmasina yol
acan vergi politikasizligidir (Bknz. Tablo 8). Tiirk vergi sisteminin adaletsiz ve sermaye kesimini
vergilendirmeyen 0zelligi kamu giderlerinde en ufak bir artisin biiyiiyen biitce aciklar1 bigiminde
karsimiza ¢ikmasina yol agmaktadir. Bu biit¢e agiklarini i¢ borg¢lanma ile finanse etme yontemi ise
kesimlere pazarlanmasi

devlet

i¢ borglanma

senetlerinin  varlikli

sonucu,

vergilendirilmeyen bu kesimlere bir de faiz geliri aktarmak anlamia gelmektedir.

TABLO 8. Kamu Gelirlerinin GSMH igindeki Paylar1 (%): 1987-1997

Yillar |Vasitasiz Vergiler |Vasitali Vergiler |Kamu Harcanabilir Geliri
1987 5,8 8,8 13,6
1988 55 8,7 13,6
1989 6,3 8,3 13,1
1990 6,5 8,9 13,4
1991 7,0 9,3 11,9
1992 7,3 10 11,4
1993 7,2 10,4 9,6
1994 8,1 10,4 9,6
1995 6,5 10,5 9,4
1996 6,5 11,4 7,9
1997 6,7 12,1 9,5
KAYNAK: DPT

Yaratilan bu mali rantlardan zenginlesen bir diger kesim ise bankaciliktir (Bknz. Tablo 9-10-11).
Bu zaman zarfinda DIB Senetlerinin pazarlanmasinda aracilik gorevi goren bu kurumlar, asil

bankacilik fonksiyonlarini neredeyse unutmus, islevleri komisyonculukla sinirlanmstir.
TABLO 9. Menkul Kiymetler Ciizdam (Milyon Dolar )

Yillar Sektor Ozel Sermayeli | Kamu Sermayeli
Bankalar Bankalar
1994 5.884 2.661 2.723
1995 7.258 4.106 2.662
1996 12.639 6.527 5.335
1997 12.447 7.961 3.575
1998 16.612 10.815 4.370
1999 22.955 13.830 5.007
2000 17.848 7.706 3.268
KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi

TABLO 10. Menkul Kiymetler/Toplam Aktifler

Yillar Sektor Ozel Sermayeli Kamu Sermayeli
Bankalar Bankalar
1994 0,11 0,10 0,13
1995 0,10 0,11 0,10
1996 0,15 0,14 0,16
1997 0,13 0,15 0,10

dogru diirUst




1998 0,14 0,16 0,10
1999 0,17 0,20 0,10
2000 0,11 0,10 0,06

KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi

TABLO 11. Net Dénem Kari/ Ortalama Ozkaynaklar (1991-2000)

Yillar Sektor Ozel Kamu
1991 0,33 0,47 0,12
1992 0,43 0,41 0,50
1993 0,55 0,57 0,58
1994 0,34 0,54 -0,01
1995 0,56 0,77 0,04
1996 0,64 0,80 0,22
1997 0,54 0,70 0,18
1998 0,45 0,71 0,20
1999 -0,15 0,65 0,48
2000 -0,73 0,13 -0,21

KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi

Sanayiciler yiiksek faiz geliri ile yasamaya aligmiglar, yatinm yapmak yerine, kamu kagitlarina
paralarin1 yatirip rantiye olmuslardir (Bknz. Tablo 12). Kamu ise, bir yandan KiT’leri 6zellestirerek
ckonomik isletmecilikten elini etegini ¢ekmeye calisirken, bir yandan da en gerekli yatirnmlari bile
yapamaz duruma gelmistir.

TABLO 12: C")zenl Biiylik Firma Sanayi Faaliyet Dig1 Karlarin
Vergi Oncesi Net Bilango Karlarma Orani

Yil | 84| 85| 86| 87 88| 89| 90 91| 92| 93| 94| 95 96| 97| 98| 99 00

% 120,8(24,1|30,8/17,9(25,4/31,0(33,3|51,1|38,9(40,7|54,6|46,7|52,9|52,7(87,7|219,0{114,0

KAYNAK: ISO, 500 Biiyiik Firma

Biit¢e agiklarmin kaynagina baktigimiz vakit gordiiglimiiz manzara, biitce aciklarinin faiz
giderlerinden kaynaklandigi, yatirimlarin kamu giderlerinin %8’i gibi ¢ok diisiik tutarlara inmis
olmasidir (Bknz. Tablo 13-14-15). Kamu maliyesinin biitiin fonksiyonu bor¢ bulup bu bor¢larin geri
6denmesini saglamaya indirgenmistir. Kamunun kii¢iildiigii bir ekonomide 6zel sektér de kiigiiliir.
Ozellikle Tiirkiye ekonomisi icin bu durum, sasilacak bir sey degildir; ciinkii yillar yil1, kamu ile 6zel
kesim birbirleriyle tamamlayicilik iligkisi iginde ¢aligmuglardir. Kamu ara ve yatirrm mali iretir,
altyapt hizmetleri yaparken, ©6zel kesim daha ¢ok tiiketim mali iiretimini istlenmistir. Yerli
yatirimeinin bile DIB senetleri alarak rant kazandiklari bir ekonomide yabanci yatirimer beklemek
hayaldir. Kald1 ki, yabancilar giimriikk birligine gecis sonrasinda mallarin1 Tiirkiye’ye rahatca
sokabilmektedirler.

TABLO 13. Yatirnm Harcamalar1 ve Konsolide Biitge Gelirleri

(Milyar TL)
Yillar Yatirinm Bltce D)
Gideri Gelirleri
1985 1.030 4.514 0,23
1986 2.019 7.154 0,28




1987 2.642 10.445 0,25
1988 3.564 17.587 0,20
1989 5.067 30.378 0,17
1990 8.902 55.239 0,16
1991 17.146 96.747 0,18
1992 29.239 174.224 0,17
1993 53.161 351.392 0,15
1994 72.788 745.116 0,10
1995 102.990 1.409.250 0,06
1996 255.356 2.727.958 0,09
1997 640.134 5.815.098 0,11
1998 999.319 11.811.064 0,08
1999 1.544.427 18.933.065 0,08

KAYNAK: T.C. Maliye Bakanlig1, Biitge Gerekgeleri.

TABLO 14. Transfer Harcamalarindaki Konsolide Biit¢e Gelirleri
ve Bltce Dengesi (Milyar TL)

Yillar Transfer | Butce Geliri 1)/(2) Bltce
Gideri (1) (2 Dengesi

1985 2.188 4.612 0,47 -787
1986 3.490 7.154 0,48 -1.407
1987 5.864 10.445 0,56 -2.598
1988 10.423 17.587 0,59 -3.869
1989 16.393 31.369 0,52 -7.502
1990 24911 55.239 0,45 -11.955
1991 52.714 96.747 0,54 -33.516
1992 78.198 174.224 0,45 -47.434
1993 227.259 351.392 0,64 -133.657
1994 478.039 745.116 0,64 -152.180
1995 974.720 1.394.023 0,69 -316.623
1996 2.419.712 2.727.958 0,79 -1.238.128
1997 4.621.820 5.815.098 0,79 - 2.240.652
1998 9.427.281 | 11.811.064 0,89 -3.697.824
1999 17.367.468 | 18.933.065 0,92 -9.044.500

KAYNAK: TC Maliye Bakanlig1 Biit¢e Gerekgeleri

TABLO 15 . Toplam Transfer Harcamalariin Bilesimi (%)

Mali Sosyal Faiz Diger Bltce
Yillar | Transferler | Transferler | Transferleri | Transferler | Fonlar:
1989 3,6 9,8 50,4 8,7 -
1990 3,9 6,9 55,8 11,1 -
1991 4,4 4,9 45,6 9,7 -
1992 2,7 7,5 51,5 11,0 -
1993 1,6 6,2 51,2 7,4 13,3
1994 1,4 8,3 62,4 4,9 10,2
1995 2,7 12,8 59,1 4,1 6,7
1996 1,9 14,8 61,9 3,3 7,0
1997 2,0 17,7 49,3 5,0 8,4
1998 0,9 16,1 65,5 3,3 4,5
1999 0,9 17,0 61,7 51 5,7

KAYNAK: TC Maliye Bakanlig1 Biitce Gerekgeleri




Kisacasi, Tirkiye biiylimesini tamamen yabanci sermayeye, o sermayenin de en giivenilmez
olanina terk etmistir: Kisa siireli sermaye hareketlerinin talep itisli etkisiyle biiylyen bir ekonomi,
dayanilmaz olan cari islemler agiklar ile yeniden borg arayisi icine girmektedir. Biitiin bu ¢ikmazlar
esnasinda da biliyiime kesintiye ugramakta, yeni istikrar programlari imzalanmakta ve bir program
sona erdirilmeden yeniden krize girilmektedir.

Tiirkiye ekonomisinin ¢ok ciddi yapisal sorunlar1 vardir. Ertelene ertelene altindan kalkilamaz
boyutlara varan bu sorunlar biitlin istikrar programlarini basarisizlia mahkum etmeye hazirdir.
Turkiye’nin Ureten ekonomi konumuna ge¢cmesi gerekmektedir. Bunun igin de i¢ pazari ihmal etmeyen
ama hedefi dis pazar olan yeni bir yapilanmaya ihtiya¢ vardir. Tarim sanayiye entegre olamamustir.
Bankacilik kesimi ise bu giinkii haliyle sanayilesmenin 6niinii acacak finansman destegini vermekten
cok uzaktir. O nedenle GEGP tarimi ve bankacilik kesimini mevcut durumuyla tasfiye etmeyi
amaglamaktadir. Sanayici, uzun yillar, aldig1 tesviklerin hakkini verememis, ithal ikameci
sanayilesmenin koruyucu kanatlarinda yasamistir. Hala i¢ pazara doniik sektorlerde hizli iiretim
artiglar1 yaganmaktadir. Bir an 6nce sanayiye yeni bir ivime kazandirilmasi ve dis pazara yonelmesinin
saglanmas1 gereklidir. Yillar yili iilke ekonomisinin motoru olarak kabul edilen sanayi kesimi bu
gorevini layikiyle yaptigi takdirde tarim ve finansman hatta kamu kesimini hizaya getirebilir.
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ABSTRACT

Due to the accelerating pace of globalization, world economic and financial development has become
closely tied to the ups and downs of the US economy. This process has become particularly visible
after the 1997 Asian financial crisis. The most notable characteristic of globalization is the massive
amounts of financial capital flowing across national borders. Following the financial liberalization in
the late 1980s, Turkish economy has attracted significant amounts out of the short-term capital
floating around the world, particularly because of the governments’ tendency to finance excessive
public spending through the sale of government bonds. The governments’ reluctance to cut spending
or increase taxes has pushed (real) interest rates so high up that Turkey has, at times, become the
recipient of sizable short-term capital, causing Turkish Lira (TL) to appreciate and get overvalued.
This inflow of short-term capital was quickly reversed, as soon as it became clear that the
overvaluation of the TL could not be sustained, due to the resulting problems in the current account.
Thus, the increasing degree of openness made the Turkish economy susceptible to the effects of short-
term capital movements, sometimes contributing to the outbreak of severe crises. This paper describes
the making of recent crises in the Turkish economy by focusing on the role of large public deficits and
short-term capital movements.

Key Words: Financial liberalization- Short-term capital flows- Public deficits- Overvaluation-
Current Account Deficits- Banking crisis
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