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OZET

{letisim teknolojisindeki onemli gelismelerin de etkisiyle
1980°den sonra ivme kazanan diinya ekonomilerinin globallesmesi
siirecinde uluslararast ticaretin ve de dzellikle uluslararasi sermayenin
oniindeki engeller ortadan kaldirilmustir. Bu siireg i¢inde ekonomiler
arasindaki karsilikli bagimlilik artmistir. Bunun neticesinde en kiigiik
bir kriz dalgasi bilyiiyerek hemen diger ilkeleri de etkisi altina
alabilmektedir.

ABSTRACT

During the globalization process that has gained great impetus
due to the important developments in the communication technologies
the obstacles of international trade and especially international finance
have been removed. Throughout this process interdependency of
economies has increased. Hence a small economic crises has the
capable of spreading over other countries glowingly in the shortest
time.

GIRIS

1990’1 yillarda finans piyasalarmm kiiresellesmesi ve bu
piyasalarda gergeklestirilen yeniden yapilanma hareketi uluslararasi
sermaye hareketlerine biyik ivme kazandirmustir. Sermayenin
oniindeki engellerin kaldinlmasi bir taraftan kalkinmada sermaye
yetersizligi ceken ozellikle gelismekte olan lilkeler igin bir firsat
sunarken, diger taraftan da kisa siirede ulusal sinirlari asan spekiilatif
amacli kisa vadeli sermaye hareketleri ekonomik krizlerin hizh bir
bicimde diinyaya yayilmasmna neden olmaktadir. Bu yayilma
ekonomik agidan giilii tilkeleri de istikrarsizhikla tehdit etmektedir.
Ozetle kiiresellesme ile mobilitesi hizla artan uluslararasi sermaye
gittigi lilkelere firsat ve riski ayni tepside sunmaktadur.

* Afyon Kocatepe Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, iktisat Boliimil,
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I. GLOBALLESME VEYA KURESELLESME
KAVRAMI

“Kiiresellesme veya globallesme”, alan ya da uygulama olarak
diinya 6lgeginde olma durumunu ifade etmektedir. Ekonomik acidan
globallesme ekonomik iliskileri etkileyen veya bunlara yon veren
kurallarin uluslararasi harmonizasyonu veya mal ve sermayenin
uluslararasi diizeyde serbest bir sekilde dolagimini ya da tim
ekonomik birimlerin tiim yabanci ve uluslararasi piyasalarda faaliyette
bulunmasini engelleyecek faktérlerin ortadan kaldiriimas: olarak ele
alinmaktadir'.

Globallesme veya kiiresellesme ile ilgili farkli tanimlar
yapilmaktadir. Bir baska goriise gore globallesme Asya endiistrilerinin
yikselmesi karsisinda Bati Kapitalizminin cgemenliginin zayifligini
ifade eden bir sembol olarak da kullanilmaktadir®. Yine globallesme
bir bagka kaynakta, siyasi olarak belirlenmis milli ve bélgesel smirlan
asan ekonomik faaliyetlerin artmasi olarak tanimlanmustir.>

Diinya ticaretinin giderek serbestlestirilmesi yoniinde atilan
adimlar, tarife ve kota gibi ticareti kisitlayan engellerin kaldirilmas: ve
uluslararast sermaye akimma getirilen kontrollerden vazgegilmesi,
gelisen telekomiinikasyon sistemleri ve ulasim imkanlarinin kolay,
ucuz ve yaygin hale gelmesiyle uluslararasi iletisimin hizla gelismesi,
sitketlerin  uluslararasi piyasadaki etkinliklerini ve yatirimlarini
arttirmalart yoluyla dis ticaretin ve dis ekonomik iliskilerin gelismesi,
ulusal ekonomilerin birbirlerine olan bagimliliklarini hizla arttirmastir.

A) DUNYADA GLOBALLESME EGILIMLERI VE
GLOBAL BUYUME

Dinyayi, ekonomik yonden sinirlarin ortadan kalktigi bir
bitinlesmeye dogru gotiiren globallesme olgusu 1980°li yillardan
sonra onem kazanmaya baslamistir. Ozellikle 1980°li yillarin ikinci

! Nazim EKREN, “Globallesme Siirecinde Diinya Ekonomisi: Genel Bir Yaklasim®, Ilim ve
Sanat Dergisi, Agustos 1995, Say1:39, s.7.

2R ADAMS, “Kiiresellesme ve Endiistri {ligkilerinin Déniigiimii”, (Cev:T.Dereli), TEID IV
Ulusal Endiistri Hiskileri Kongresi, Anakara, 1995, s.61.

* C. OMAN, Globalisation and Regionalisation: The Challenge For Developing Countries,
OECD Development Centre, Paris, 1995, 5.32.
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yarisindan itibaren sonuglari gortilmeye baslanan global degisim
dalgasi giiniimiiziin sanayi Otesi ekonomilerini olusturan kapitalist
iilkelerin gelisme trendlerinin ortaya gikardigt bir olgudur. Ancak bu
sefer gozlenmekte olan degisim daha dnceki degisim stire¢lerinden
farkli olarak sadece sdz konusu iilkelerle smirli kalmayip dinya
olceginde etkili olmaktadir”.

ABD ve Batili sanayilesmis tlkelerin onciiliginde ortaya
cikan globallesme hareketleri Asya’nin geligmis tlkesi Japonya’'nin
onciiliigiinde diger Uzak Dogu tilkeleri tarafindan da stirdiirilmusgtir.
Diinya’ da 20. ylizyithn ikinci yarsinda bolgesel entegrasyon
hareketlerinin hizla gelistigi gozlenmektedir. Kuzey Amerika’da
ABD, Kanada ve Meksika’nin olusturdugu “ Kuzey Amerika Serbest
Ticaret Bolgesi” (NAFTA), Uzak Dogu’da Japonya, Malezya,
Singapur, Yayvan, Giiney Kore, Endonezya ve Filipinler gibi Uzak
Dogu’nun gelismis ilkeleri tarafindan kurulan “Asya Pasifik
Ekonomik Isbirligi” (APEC) ve Avrupa’da 15 Avrupa lilkesinin
olusturdugu  “Avrupa  Birligi” vb.  bdlgesel entegrasyonlar
globallesmenin 6n basamagmi olusturmaktadir. Ayrica diinyadaki
gelismeler bunlarla da smrl kalmamis, Avrupa Birligi’nin Dogu
Avrupa iilkelerine dogru genislemesi, Sovyetler  Birligi’nin
dagilmasiyla ortaya ¢ikan gelismeler ve liberallesme yoniinde atilan
adimlar diinya ticaret hacminin biiylimesine neden olmustur.

GATT kurallart cercevesinde diinya ticaretine getirilen
kisitlamalarin giderek kaldirilmast ve 1994’te imza edilen Uruguay
Turu sonuglarma gére sanayi mallar {izerindeki tarifelerin indirilmes:
ve tarife dist siirlamalarin azaltilmasi, mal ve hizmetlerin biitiin
diinyada serbest¢e dolagimini saglamistir.

Diinyada ortaya ¢ikan bloklar arasi rekabet ve tilkelerin dinya
ticaretinden daha fazla pay alma gabalari, ¢okuluslu sirketlerin diger
iilkelerdeki yatirimlarimin  giderek artmasi {retimin, isgilictinin,
sermayenin ve ticaretin uluslararasi bir nitelik kazanmasina neden
olmustur.

‘f Nusret EKIN, Kiiresellesme ve Giimriik Birligi, Istanbul Ticaret Odasi, Yaym No0:1996-32,
Istanbul, 1996, s.12.
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Globallesmenin 6zellikle finans piyasalari, mal ve hizmet
piyasalar, yabanci sermaye ve emek piyasalari iizerinde etkili oldugu
goriilmektedir. Uretimin globallesmesi sirketlerin {iretim faaliyetlerini
kendi dlkeleri disina, fason imalat anlagmalari, sabit sermaye
yatirimlart, suur dtesi istirak vb. yontemlerle diger iilkelere yaymalari
seklinde ortaya ¢ikmustir. Genellikle bu tiir yatirnmlar uluslararasi
pazarlarda daha fazla mal satmak ve diinya ticaretinden daha biiyiik
pay alabilmek i¢in yapilmistir.

Uretimde globallesme siireci uluslararasi ticaretin ve mali
piyasalarin serbestlesmesi ile desteklenmektedir. Esasen uretim,
ticaret ve finans piyasalari birbirine bagimh ve ayn1 paralellerde
gelisme gosteren piyasalardir'. Bu nedenle GATT Uruguay
gorismelerinde gelismis llkeler &zellikle bankacilik ve finans
sektorlerinde iilkelere serbestlesme politikalarmi telkin etmislerdir.
Finans piyasalarinin biitiinlesmesi ve sermaye hareketlerinin giderek
serbestlesmesi neticesinde ortaya cikan faiz ve kur dalgalanmalar: da
uretimin globallesmesinin diger nedenleridir®.

Sermaye piyasalari ve finans piyasalarinin globallesmesi ise,
piyasalart ayran siirlarin ortadan kalkmasi ve uluslararasi sermaye
akimlarinin ileri boyutlar kazanma siirecini ifade eder’. Uluslararasi
finans piyasalar: da fon arz ve talebinde bulunan farkls tilke firmalarin
ve yatiimcilarint bir araya getiren Eurocurrency, Eurobond ve
uluslararasi hisse senedi piyasalari finansal globallesmeyi saglayan
onemli enstriimanlardir. Genellikle bu piyasalar ¢ok uluslu sirketlerin
isletme sermayeleri, dis ticaret ve yatinmlarin finansmaninda ithtiyag
duyulan kaynaklarm saglanmasi igin sik¢a basvurduklari piyasalar
olmustur.

Finansal globallesmenin bir diger etkisi de spekiilatif fon
akimlart seklinde olmaktadir. Teknolojide ortaya ¢ikan yenilikler
uluslararas: finans piyasalarin1  birbirine baglamistir.  Finansal
liberallesme ile yabanci paralarla ilgili tim iglemler serbestce

® Yusuf TUNA, “Diinyada Globallesme Egilimleri ve Dengeler”, Giimriik Birligi Siirecinde
Tiirkiye, Say1:17-18, 1995, 5.21.

®DPT, Diinyada Kiiresellesme ve Bélgesel Biitiinlesmeler, DPT Yayinlari, Yayin No:2575,
Ankara, 1995, ss.10-12.

"M.Taba ONGUN, “Finansal Globallesme”, Ekonomik Yaklagim, Cilt 4, Say1:9,
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yapilabildigi gibi iilke sakini olmayanlarnn da i¢ mali piyasalardan
borclanmalar: ve plasman yapabilmeleri olanakl hale gelirken
iilkelere sermaye girisi ile ilgili simirlamalar ortadan kalkmistir.

Bu sekilde serbestlesen sermaye akimlari ve kar haddinin
diismesi sebebiyle iilkelerinden kagan sermaye disarida daha ytiksek
getiri saglayabilmektedir. Gittigi ilkelerde ise, sermaye piyasalarimin
zayif oldugu durumlarda bilylk mali istikrarsizlik  kaynagi
olabilmekte, spekiilatif hareketlere ivme kazandirabilmekte ve stk sik
ithalatin ve dis borglarin patlamasina neden olabilmektedir®.

Globallesmede bir diger gelisme emek piyasalarinda
goriilmektedir. “ABD Meksika’daki ucuz isgiiclinden ve daha digik
cevre onlemlerinden yararlanarak Avrupa ve Japonya’ya kars: rekabet
glictinii arttrmak i¢in NAFTA’y1 kurarken bu gelismeye ABD is¢l
sendikalar kars: kamlstlr”g.

Malcolm Waters, “Globalization” adli eserinde isglicti
piyasalarinin globallesmenin etkilerine direndigini ileri stirmektedir.
Isgiicii piyasalarmin devletin  denetimi altinda olmasi nedeniyle,
uluslararast isgiici hareketliligine getirilen sinirlamalarin 1sgiicliniin
globallesmesine engel oldugu belirtilmektedir'®. Bir diger kaynakta
ise, “Bilgi toplumunun bir bakima ekonomideki yansimast seklinde
algilanan globallesmenin, diinyadaki bitin ckonomileri yeni bir
siirecin icine soktugu ifade edilmis; bu siire¢ i¢in en biiylik 6zelligin
toplumlarin giderek sermayenin, emegin ve hizmetin mobilitesine
dogru gitmesi oldugu belirtilmistir. Bu ¢ergeve icinde sinirlarin artik
yavas yavas ortadan kalktigi bir ortamda diinyadaki tlkeler ister
istemez globallesme ile birlikte daha ucuz ve daha Kkaliteli emegi
nerede bulursa oraya gidecek bir yapi arz etmeye basladigi One
stirilmustir. H

Globallesme ile birlikte isletmelerin yeniden yapilanma slirect
icine girmeleri isglici piyasalarini da etkilemektedir. Mal ve

8 Giilten KAZGAN, Yeni Ekonomik Diizende Tiirkiye'nin Yeri, Altin Kitaplar Yaymevi,
istanbul, 1995, 5.90.

° EKIN, a.g.e.20.

10 Malcolm WATERS, Globalization, London and New York, Clays Ltd. Sti, Ives PLC, 1995,
5.89.

"WEKIN, a.g.e.,s.24.
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hizmetlerin giderek uluslararast ticarete konu olmasi nedeniyle
rekabetin 6nem kazanmasi, {retim maliyetlerini yeniden goézden
gecirilmesine  neden  olmustur.  Gelismis  iilkelerde isgiicli
maliyetlerinin gelismekte olan iilkelere gore ylksek olusu nedeniyle
bu iilkelerde tiretimde otomasyona gecme sermayenin daha yogun
kullanimina yol agmistir. Dolayisiyla bu gelismeler gelismis tlkelerde
igsizlik ve istihdam sorunlarmi arttirmstir.

ILO’ya gore istihdam krizi ekonomik biiyiimenin yapisindan,
yeni teknolojilerin yayilmasindan, iiretim sistemlerinden ve kiiresel
ekonomik sistemin statiisiinden etkilenmis olan ekonomik politikalar
ve kurumlarin bir sonucudur'? geklinde degerlendirilmektedir.

1 Ocak 1995 tarihinde “Tarifeler ve Ticaret Genel Anlasmas1”
(GATT) kurumsal bir yapiya kavusturularak “Diinya Ticaret
Orgiiti”ne  (WTO) doniistirilmiistir. 1947 yiinda GATT’ in
imzalanmasindan giiniimiize kadar uluslararast kurallar yeniden
diizenlemek amaciyla pek cok miizakereler yapilmistir. Bunlarin
sonuncusu olan Uruguay Turu’nda giimriik vergilerinin azaltilmasi ve
diinya ticaretinin daha da serbestlestirilmesiyle igili bir dizi anlasma
kabul edilmistir. Bununla birlikte bélgesel entegrasyonlarin  da
ctkisiyle diinya ticaret hacminde hizli bir gelisme gozlenmistir. Dis
ticaretin biiylimesiyle ilgili gelismeleri asagidaki tabloda gormek
miimkiindiir.

1LO, Contribution of International Labour Organization to the First Substantive Session of
the Preparatory Committee for the World Social Development, New York, 31 January-11
February 1994, Geneva, s.8.
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Tablo 1. Diinya Ticaretinin Reel Biiyiimesi (Yiizde)

[HRACAT ITHALAT
90-95 [1996 [1997 [1998 [90-95 (1996 (1997 1998
DUNYA* 60 55 10535 165 160 9.5 4,0

Kuzey Amerika _[7,0 6,0 11,0 3,0 [7.0 5,5 13,0 10,5
Latin Amerika 8,0 11,0 11,0 6,5 (12,0 BS 22,0 9,5

Bati1 Avrupa 5,5 5,5 9.5 ¥US5 @S5 55 7,5 (1,5
AB 5,5 5,5 9,5 5,0 K5 5,0 7,0 [7.5
|Gecis Ekonomileri|5,0 6,5 12,5 10,0 2,5 16,0 |17,0 {10,0
Asya 7.5 5,0 (13,0 |1,0 10,5 6,0 16,0 |85
Japonya 1,5 1,0 12,0 1,5 16,5 5,5 11,5 5,5

* Afrika ve Orta Dogu’nun reel ticaretine iliskin kesin veriler olmamakla
birlikte, diinya toplam ticaretinin hesaplanmasinda bu bolgelere ait tahminler
kullanilmistir. Kaynak: WTO, Press Release, April 1999.

Yukaridaki tabloda Diinya Ticaret Orgiitii verilerine gore,
secilmis bolgelere gore ihracat ve ithalatin 1990-1998 arasindaki
geligimini gérmek miimkiindir. Buna gore, 1998 yilinda Asya’nin
ithalati yiizde 8,5 oraninda gerilerken, Afrika ve Ortadogu tilkelerinin
ithalatinda nispeten 6nemsiz seviyelerde distsler gozlenmis, buna
kargilik Bati Avrupa’nin ithalati ylzde 7,5 ve Kuzey Amerika, Latin
Amerika ve Gecis Donemi iilkeleri ithalatlari yaklagik yiizde 10
civarinda biiytimiigtiir (WTO Press Release-16 April 1999).

ihracata bakildiginda, ise artigin en giiglii oldugu tilkeler olarak
yiizde 10 ve ylizde 6,5 oranlarindaki artislariyla Gegis Donemi
Ulkeleri ve Latin Amerika Ulkeleri one ¢ikmaktadir. Asya’daki
ihracat artis1 ise ylizde 1 gibi nispeten diisiik bir oranda
gergeklesmistir. Bati Avrupa’da bu oran yizde 4,5 ile dinya
ortalamasinin iizerinde bir geligme gosterirken, Kuzey Amerika’da
yiizde 3 ile ortalamanin altinda kalmigtir (WTO Press Release-16
April 1999).

Son otuz yilda kiiresellesme ile birlikte sinur otesi baglantilarin
artmast diinya ekonomisinin sekillenmesinde giigli bir etkiye sahip
olmustur. Asagidaki tabloda 1964-1994 arasinda uluslararasi
ekonomik faaliyetlerin geligimi ile ilgili rakamlar verilmistir.
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Tablo 2. Uluslararas1 Ekonomik Faaliyetlerin Gelisimi
(1964-1994)

Ihracat | Diinya FDI* | Uluslararast | Diinya
Hacmi Akimlan Banka Reel
Odiincleri GSYIH’s1
1964-1973 (9.2 . 34.0 4.6
1973-1980 | 4.6 14.8 26.7 3.6
1980-1985 | 2.4 4.9 12.0 2.6
1985-1994 | 6.7 14.3 12.0 3.2

*Yabanci Dogrudan Yatirimlar. Kaynak, IMF;BIS

1973-1994 aras: diinya ihracat hacmi yillik ortalama yuzde 4.5
oraninda biylimiistiir. S6z konusu dénemde diinya GSYIH’s1 ise yillik
ortalama yiizde 3.1 oraninda bilytimiistiir. Dinya mal ve hizmet
ihracati ayni dénemde yiizde 12.1° den yiizde 16.7’ye yiikselmistir.

Son yillarda dikkati geken bir egilim ise, bir cok iilkede
sermaye transferleri {izerindeki kisitlamalarin  dnemli Olclide
kaldirilmas1  olmustur. Bu  gelismeler genelde  ekonomilerin
birbirlerine bagimliliklarini  arttirmustur. Diger yandan sermaye
hareketlerinin tamamen serbest oldugu bir ortamda makro ekonomik
politikalara olan giiven ekonomik dengelerin  siirdiirtilebilirligi
agisindan temel belirleyici unsur haline gelmistir'”.

II. GLOBAL KRIiZIN DOGUSU VE GELISiMi

Ekonomik krizler ortaya ¢ikislari bakimindan siirpriz olan ve
yeni karsilasilan olaylar degillerdir. Gegmisten giiniimiize ekonomiler
bir ¢ok krize sahne olmuslardir. Nitekim bunlarin en {inliisi 1929
yilinda yasanan ve Biiyiik Diinya Bunalimi ad1 verilen krizdir. Bu kriz
New York Borsasi’'nda patlak vermis, kisa siirede Amerikan
ckonomisini ¢okerterek oradan Avrupa’ya sigramis ve tiim diinyay1
etkisi altina almustir.

Biiytik Diinya Bunalimmdan sonra diinyada baska krizler de
yasanmistir. Gelismis bati lilkeleri 1974 ve 1979 yillarinda resesyona

" Vildan BURHAN-Zafer MUSTAFAOGLU, Asya Krizinin Tiirkiye [hracati Uzerine
Muhtemel Etkileri, DPT Yillik Programlar ve Konjonktiir Degerlendirme Miidiirligii, Subat
1998, s.1.
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girmis, 1978-1982 yillari arasinda Latin Amerika’da ¢ok ciddi bir kriz
yasanmustir. 1990’11 yillar ise, diinyanin gesitli yerlerinde pes pese
ortaya ¢ikan 6nemli finansal krizlere taniklik etmistir. Bunlar; 1992-
1993 Avrupa Para Sistemi’nin (EMS) Do6viz Kuru Mekanizmasi
(ERM), 1994 Tiirkiye ve Meksika, 1997-1998 Giineydogu Asya, 1998
Rusya ve 1999 Brezilya krizleridir.

Krizlerin nedenleri arastirildiginda hemen hemen tiimiiniin
finansal kesimdeki bozukluklar ve yapisal katiliklar gergevesinde
siirdiirilemez boyuta ulasan ekonomik dengesizliklerin veya menkul
kiymet fiyatlarindaki ya da doviz kurundaki sapmalarin birikimiyle
basladiklar;, finansal krizi reel sektordeki krizin izledigi
goriilmektedir'®.

1997 yilma kadar diinya ticaret hacminde ortaya ¢ikan
biiytime, bu yilin ortalarindan itibaren Giiney Dogu Asya tlkelerinde
ortaya ¢ikan mali krizle birlikte bir durgunluga girmistir. Endonezya,
Malezya, Filipinler, Singapur ve Tayland’in son on yildaki ortalama
yillk GSYIH artislaninin % 8 civarinda oldugu goriilmektedir.
Ekonomik kalkinmayr siirekli glindemlerinde tutan politik ve
biirokratik kadrolarin istikrarli ¢alismalar: ile iyi bir ivme yakalayan
bu iilkelerde ozel sektdér ve kamunun uyumlu galismalari, disa agik ve
ihracata dayali bir biiylime modeli izlemeleri ekonomik Asya
mucizesinin gerceklesmesine neden olmugstur. Ayrica bu ilkelerde
egitime ve teknolojik gelismeye verilen dnem de kalkinmada etkili
olmustur.

1997 yilina gelinceye kadar bolgede sermaye hareketlerinin
oldukca hizhi oldugu goriilmektedir. Yaklasik olarak belirtmek
gerekirse  Gelismekte Olan Ulkeler’e akan yabanci sermayenin
yarisim kendilerine gekerek diinya ticareti igindeki payini iki katina
kadar cikarabilmislerdir. Bolgeye olan yabanci sermaye akigini Tablo
1’den gormek miimkiindiir.

Y TOBB, Ekonomik Rapor 98, TOBB Genel Yayin No:346, Ankara, Mayis 1999, 5.123.
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Tablo 3. Asya Bolgesindeki Yabaner Sermaye Akist (Net)
(GSYIH igindeki yiizde pay)

1983- 11989- 11991 11992 11993 1994 (1995 [1996
1988' 1995!
Cin
Ozel sermavye transferleri- 1.2 2.5 1.7 -0.9 145 56 |52 4.7
-Dogrudan vabanct]0.4 2.9 0.9 1.7 5.3 5.9 4.8 4.6
-Portfoy yatirumi 0.2 0.2 - 0.7 0.7 0.1 0.3
-Diger yatirmmlar 0.5 -0.6  10.7 =26 (-1.5  |-0.9 102 -0.3
Resmi sermave transferleri 0.3 0.5 0.3 0.8 0.9 0.4 0.3 02
Rezerv degisimi’ 04 122 137 105  [-04 [56 132 |40
Endonezva
Ozel sermaye transferleri’ 1.5 142 46 125 3.1 3.9  [6.2 6.3
-Dogrudan vabanci{0.4 1.3 1.2 1.2 1.2 14 2.3 2.8
-Portfoy vatirimu 0.1 04 - - 1.1 0.6 0.7 0.8
-Diger vatirimlar 1.0 2.6 35 1.4 0.7 1.9 3.1 2.7
Resmi sermaye transferleri 2.4 0.8 1.1 1.1 0.9 0.1 0.2 1-0.7
Rezerv degisimi’ - -14 124 130 1-13 104 07 |23
Giiney Kore
Ozel sermave transferleri’ -1.1 2.1 2.2 2.4 1.6 3.1 39 49
-Dogrudan yabanc10.2 -0.1 -0.1 02 1-02 |03 |04 |-04
-Portfoy yatirim 0.3 1.4 1.1 1.9 3.2 1.8 1.9 2.3
-Difer vatirimlar -1.6 0.8 1.3 0.7 -1.5 1.7 2.5 3.0
Resmi sermave transferleri - -0.3  10.1 -0.2  1-06  {-0.1 -0.1 -0.1
Rezerv degisimi’ 09 |-08 104 |-1.1 109 |14 |15 |03
Malezva
Ozel sermavye transferleri’ 3.1 8.8 11.2 {151 [17.4 |15 8.8 9.6
-Dogrudan vabanc12.3 6.5 8.3 8.9 7.8 5.7 4.8 5.1
-Portfy yatirimu - - - - - - - -
-Diger vatirimlar 0.8 2.3 2.9 6.2 9.7 -4.2 4.1 4.5
Resmi sermave transferleri 0.3 - 0.4 -0.1 0.6 10.2 -0.1 -0.1
Rezerv degisimi® -1.8 |47 |26 |-113 |-17.7 143 10 |25
Filipinler
Ozel sermaye transferleri”  |-2.0 27 |16 [2.0 2.6 150 |46 |98
-Dogrudan yvabanci}0.7 1.6 1.2 1.3 1.6 2.0 1.8 1.6
-Portfoy vatirnmi - 0.2 0.3 0.1 -0.1 0.4 0.3 -0.2
-Diger yatirnmlar -2.7 109 0.2 0.6 1.1 2.5 2.4 8.5
Resmi sermave transferleri 2.4 2.0 33 1.9 2.3 0.8 1.4 0.2
Rezerv degisimi’® 05 |-1.1 |23 |-1.5 |-1.1 [-1.9 109 |48
Singapur
Ozel sermaye transferleri’ 50 3.8 1.7 127 194 |25 1.3 -10.1
-Dogrudan vabanci|8.7 6.0 8.8 2.1 5.5 4.8 4.9 4.3
-Portfoy yatirimi 0.5 10.1 -2.1  13.3 0.5 1.1 0.9 -16.2
-Diger vatirnmlar -32 1-24 1-5.1 -8.0 34 3.4 1-4.6 1.8
Resmi sermaye transferleri - - - - - - - -
Rezerv degisimi’ 6.1 [-103 196 |-123 |-129 |67 |72 |-11.1
Tayvan
Ozel sermaye transferleri’ 0.2 -4.0 -12 132 |-2.1 0.6 |-3.6  |-3.2
-Dogrudan vabanci]-0.2  1-12  ]-0.3  [-0.5 [-0.7 [-05 {-04 ]-0.7
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-PortfOy yatirimi -0.3 - - 0.2 0.5 0.4 0.2 -0.4
-Diger vatirimlar 0.7 28 1-09 |30 |19 105 {33 1-2.1
Resmi sermavye transferleri -0.3 |- - - - - - -
Rezerv degisimi’ 135 |-06 |54 |06 107 |19 |15 104
Tavland
Ozel sermaye transferleri’ 3.1 10.2  {10.7 18.7 8.4 8.6 127 19.3
-Dogrudan vabanci{0.8 1.5 1.5 1.4 1.1 0.7 0.7 0.9
-Portfoy vatirimi 0.7 1.3 - 0.5 3.2 0.9 1.9 0.6
-Diger vatirimlar 1.5 7.4 9.2 6.8 4.1 7.0 10.0 17.7
Resmi sermaye transferleri 0.7 - 1.1 0.1 2.0 0.1 0.7 0.7
Rezerv degisimi’ 14 |-41 |43 |28 132 |30 |44 j-1.2

Kaynak : IMF, World Economic Qutlook Interim Assesment , Aralik 1997.
1: Yillik ortalama

2: Veri sinirlamalan dolayisiyla Diger 6zel yabanci sermaye transferlerinin Resmi sermaye
transferi icerme

ihtimali s6zkonusudur
3: (-) artisy, (+) ise azalis1 ifade eder.

Avrupa ve Amerika’da isgiici maliyetlerinin yitksek olmasi
biriken sermayenin daha karli goriilen Asya tlkelerine dogru
kaymasina neden olmugtur. Ayrica bolgede izlenen tesvik
politikalarmin  da  bdlgenin kalkinmasinda, ithracat ve rekabet
giiclerinin artmasinda etkisi olmustur.

Son 30 yilda kisi basina milli gelir Kore’de 10, Tayland’da 5,
Malezya’da 4 kat artmistir. Bazi Dogu Asya {ilkelerinin kisi bagina
gayri safi yurt i¢i hasilalar ile gayri safi yurt i¢i hasilalarindaki artig
hizlar1 asagidaki tablodan gdriilebilir.
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. Tablo 2: Bazi Dogu Asya Ulkelerinin Kisi Basina
GSYIH’lar1 ve GSYIH Artis Hizlari (%)

GSYIH Biiyiimesi
Kisi Basina | Yillik Tahmin Projeksiyon
GSYIH* Ortalama
%

1996 ($) 1970-1996 | 1997 1998 (1999
Cin 3.120 9,1 8,9 6,3 7,5
Hong Kong |25.400 7.5 5,1 1,8 3,8
Endonezya |[4.280 6,8 5,4 -5,2 2,9
Malezya 9.703 7,4 7,4 1,6 1,8
Filipinler 3.060 3,6 4,8 1,9 4.0
Singapur 25.650 8,2 7,6 2,7 5,0
Giiney Kore [12.410 8,4 5,6 -2.5 1,7
Tayvan 17.720 8,3 6,3 5,0 5,7
Tayland 8.370 7,5 -0,7 -4,0 3,7
Sanayilesmis | 22.700 2,7 2,8 2,6 2,6
Ulkeler

*Satin alma giici paritesine gore. Kaynak: The Economist, 7 Mart 1998.

Yukarida ¢izilen panorama gergevesinde Dogu Asya, Japonya
onderliginde diinyanin yeni ve dinamik merkezlerinden birisi
konumuna gelmistir. Yiizyillarca siiren geri kalmislik ve sémiirii
doneminden sonra Asya devletleri, sanayi iiretimi, teknolojik yenilik,
kitle pazarlamasi gibi alanlarda gelismis tilkelere rakip olmuslardur.

1997 yilinda Giiney Dogu Asya lilkelerinde ortaya cikan kriz,
ilk olarak Tayland’da bas gostermistir. Uzun siiredir basarili bir
ekonomik performans gosteren Tayland’da krize dogru gidis 1993
yilinda baglamistir. Tayland ekonomisinde reel kur degerlenmesi
sonucu ihracat yavaslamis, cari islemler agig1 artmis ve bu acik yogun
olarak kisa vadeli portfoy yatirimlan ile finanse edilmistir. Giderek
biiyliyen cari islemler agiginin GSYIH’ya oran1 1996 yilinda yiizde
8’¢ yiikselmis, yiizde 40 oranminda kisa vadeli borglardan olusan
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toplam dis borg stokunun GSYIH’ya oram ise ylizde 50’lere
ulasmigtir'”.

Tayland’da baglayan kriz daha sonra Malezya, Endonezya,
Giiney Kore ve Filipinlere yayilmis olumsuz etkileri Japonya,
Singapur ve Hong Kong’da hissedilmistir. Bolge tlkelerinin Japonya
agirhkli dis sermaye yatirimlart nedeniyle yogun bir ekonomik
biitlinlesme hareketi ve dis ticarette birbirlerine bagimli olmalari
krizin bolge {lkelerine yayilmasinim baslica sebebi olmustur.
Japonya’da Nisan 1997 de tiiketim vergisinin arttirilmasi ekonomide
bir resesyona neden olmusg, bu da bdlge ilkelerinden ithal talebinin

kisilmasina neden olarak krize katkida bulunmu5tur16.

Bolge tilkelerinde krize bagli olarak  iflaslar ve banka
kapanmalar1 yaganmus, igsiz sayisi artmis, ulusal paralar asir1 deger
kaybetmis ve GSYIH’lar kiigtilmiigtir.

1998 yili Agustos ayinda Rusya Federasyonu’nda, 1999 yili
Ocak ayinda Brezilya’da agir bir kriz dalgas: yasanmustir. Kriz diinya
genelinde degisik boyutlarda olmakla birlikte tiim llkelerde etkili
olmustur.

Giineydogu Asya iilkelerinde baslayan, daha sonra Rusya
Federasyonu ve Brezilya basta olmak iizere bazi gelismekte olan
{ilkeleri etkisi altina alan global krizin nedenlerini {i¢ temel bashk
altinda toplamak miimkiindiir'’:

1. Giiney Dogu Asya iilkelerindeki krizin temel nedeni bu
{ilkelerin uzun vadeli imalat sanayi ile konut ve tesis ingaati gibi
yatirimlart bilyiik 6lglide kisa vadeli yabanci sermaye ile finanse
etmeleridir. Hisse senedi, tahvil ve emlak talebi, para ve sermaye
piyasalar1 kanaliyla gelen kisa vadeli yabanci sermaye nedeniyle
biiyiik dlciide artmistir. Bunun sonucunda sermaye piyasasi ve emlak

15 vildan BURHAN-Zafer MUSTAFAOGLU, Asya Krizinin Tiirkiye Ihracan Uzerine
Muhtemel Etkileri, DPT Yillik Programlar ve Konjonktir Degerlendirme Midirligi, Subat
1998, s.1.

'® Giancarlo CORSETTI ve digerleri, “What Caused the Asian Currency and Financial
Crisis?”, the CEPR-World Bank Conference on Fiancial Crisis: Contagion and Market
Volatility, Part II: The Policy Debate, May 1998, s.14.

7 TOBB, Ekonomik Rapor *98, TOBB Genel Yayin No:346, Ankara, Mayis 1999, s.125
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piyasalar1 hizla yiikselmis, “képiik ekonomileri” denen durum ortaya
cikmustir.

SOz konusu yatinmlar kisa vadede verimli olmadigindan,
yeterli doviz girisi saglanamamis, kisa vadeli bor¢larin 6denmesinde
sikintilar ortaya ¢ikmustir. Bu tiir gelismelere kars1 ¢ok duyarli olan
kisa vadeli yabanci sermaye hizla bu iilkelerden uzaklasmistir.

2. Bu iilkelerin dolara bagli sabit kambiyo kuru politikasi
uygulamalan krizin bir baska nedenidir. Enflasyonu kontrol altina
sabit kambiyo kuru politikast uygulanmistir. Ancak, ABD dolarimin
1996°dan itibaren biitiin gli¢lii para birimlerine kars: deger kazanmasi
bu iilkelerin para birimlerinin de degerlenmesine yol acmistir. Bunun
sonucunda bu {llkelerin ihracatlart pahali hale gelmis, rekabet
gl¢lerini kaybetmisler ve cari agik vermeye baslamislardir.

3. Bu lilkelerin finansal sistemlerinin biiyiikk boyutlu yabanci
sermaye hareketlerine imkan verecek kadar gelismemis olmasi, riskten
korunma mekanizmalarinin bulunmayist ve finansal sistemin diger
zaaflari krizin bir baska nedenini olusturmustur.

UNCTAD, Trade and Development Report 1998’e gore, Asya
Krizi, ilk beklentilerin aksine 1998 yilinda giderek genisleyen ve
derinlesen bir nitelik kazanmis, yalnizca Giineydogu Asya iilkelerini
degil, tlim diinya ekonomisini olumsuz sekilde etkilemeye baslamistir.
1998 yilinda Rusya ve Latin Amerika’da yeni krizler yasanmistir.
Japonya’da yasanan ekonomik durgunluk 1998 yilinda da siirmiis,
alinan tedbirlere ragmen 6nemli bir gelisme kaydedilememistir. Bu yil
icerisinde, Rusya, Hong Kong, Endonezya, Malezya, Filipinler,
G.Kore ve Tayland ekonomilerinde daralma gézlenmistir.

Ekonomik belirsizlikler ve diinya piyasalarindaki mal fiyatlan
diislisti, yasanmakta olan krizin daha da agirlasmasina neden olmustur,
Gelismis tlkelerde ekonomik billylimenin tekrar baglayabilmesi igin
isbirligi icerisinde ¢esitli cabalarin gerekli oldugu yoniindeki goriigler
glc¢lenmistir. Getirilen Oneriler arasinda, baslica sanayilesmis
tlkelerin faizleri indirmesi, fakir Asya iilkelerinin kisa vadeli dis
bor¢larinin yeni bir takvime baglanmast ve IMF’ye, yayilan finansal
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krizi durdurmak maksadiyla 15 milyar dolarlik rezerv bulunmasi yer
almaktadir.

Bu gelismeler 1giginda, 1998 yilinda diinya ekonomisindeki
biiyiimenin énemli dlgiide yavasladifl ve bilylime oraninin yalnizca
yiizde 2 civarinda oldugu tahmin edilmektedir. Diinya hasilasindaki
bilyiimenin yavaslamasinda, Kita Avrupasi’ndaki giigli bliylimenin
hiz kesmesi ve ABD ekonomisindeki bilyiimenin yavaslamasi etkili
olmustur. Bu cergevede, 1998 yilinda Yeni Sanayilesen Asya
iilkelerinin ekonomilerinin yiizde 2,6 oraminda kiigiildiigi, Geligmekte
Olan Ulkelerin de yalmzca yiizde 2,8 oraninda buytdigi tahmin
edilmektedir (IMF World Economic Outlook - December 1998).
Diinya Bankasi raporuna goére (Global Economic Prospects and
Developing Countries 1998/1999), gelismekte olan tlkelerin bliylime
oranlarmnm  1998-2000 yillar1 arasinda buyiik capta diismesi
beklenmektedir.

Gelismis tlkelerin bilylime hizlarinm ise ytzde 2 civarinda
gerceklestigi bilinmektedir. Japonya'nin kriz icindeki Ulkelerle olan
yogun ticari iligkisi nedeniyle, ekonomisinin 1998 yilinda yiizde 2,8
oraninda kiigiildiigii tahmin edilmektedir. Asya Krizi sebebiyle,
Gelismekte Olan Ulkelerden kagan sermaye Kuzey Amerika ve Bati
Avrupa’daki bilylimeyi olumlu y6nde etkilemistir. Krizin sosyal
maliyetleri de 1998 yilinda kendini gostermistir. Ornegin  kriz
tilkelerindeki igsiz sayist 6nemli miktarda artmistir. Endonezya’da
igsizlerin sayist 13 milyona yiikselirken, Tayland’ta bu sayr 3,5
milyon, G.Kore’de 1,6 milyon olmus; bu {ilkelerdeki toplam igsiz
sayisi ise 18 milyona ulasmistir. Bu say1 1996 yilinda 5,3 milyon idi.
Ayni miktarda olmasa bile gelismekte olan iilkelerde de benzer
olumsuz etkiler goriilmeye baglanmusgtir.
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SONUC

Global krizler nitelik olarak finansal piyasalarda ortaya
¢ikmakta ve oradan reel sektore yayilmaktadir. Ulkeler arasindaki
karsihkli bagimlhiligin artmasi ve biitlinlesmeye yonelik hareketler
krizin hizla yayilmasinda etkili olmaktadir. Krizin mali piyasalarla
ilgili boyutu temelde finans piyasalarinm liberallesmesi ile ilgilidir.
Finans piyasalarinin kiiresellesme hareketiyle yeniden yapilanmasi bu
ilkelere yabanci sermayenin girisini kolaylastirmistir. Bu durum ilk
etapta ev sahibi tlkenin sermaye ihtiyacini karsilamada olumlu etki
yapmustir. Fakat lilkeye gelen kisa vadeli yabanci sermayenin  bir
istikrarsizlik karsisinda hizla iilkeyi terk etmesi sdz konusu ulkede
makro ekonomik politikalarin uygulanmasini guclestirmektedir. Bu
nedenle finans piyasalari liberallestirilirken acele edilmemeli gerekli
hukuki ve ekonomik alt yap: olusturulmal, kisa vadeli sermaye
hareketleri hukuki statii bakimindan diger sermaye hareketlerinden
ayrilmalidir. Burada séz konusu olan sermaye hareketleri portfdy
yatirmmlart - seklindeki sermaye hareketleridir. Dogrudan yatinnm
seklindeki sermaye hareketlerinin  krizle dogrudan bir ilgisi
bulunmamaktadir. Nitekim Asya krizi s6z konusu iilkelerin hizli
finansal liberallesmelerinin dramatik bir ornegini olusturmaktadir.
IMF yeni bagkani Horst Kohler de Der Spiegel dergisine verdigi
demecte, uluslararasi mali piyasalarda asiri liberallesmenin
sakincalarina  karst uyarida bulunarak, kendi gorev ddneminde
spekiilatif amagli kiiresel para hareketlerini azaltmak amaciyla
hiikimetlere daha ¢ok yetki vermek igin ¢alisacagini belirtmektedir.
Spekiilatif amagli sermaye hareketlerinin iilkelere girisi konusunda
bazi limitlerin olmasi gerektigini ifade eden Kohler, bu limitler
¢ercevesinde kisa vadeli sermayenin {ilkeye girisinde bir kisim nakit
paranin sermayenin giris yaptigi {ilke tarafindan garanti olarak
tutulabilecegini ifade etmektedir.
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