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OZET

Son yillarda yasanan ekonomik kiiresellesme olgusu daha
ziyade sermaye piyasalarinda gozlenmektedir. S6z  konusu
kiiresellesme siireci diinya ekonomileri agisindan miispet ve mentfi
etkileri beraberinde getirmektedir. Uretim faktorleri iginde 6nemli bir
yeri bulunan sermayenin asir1 derecede esnek hale gelmesi, bilhassa
gelismekte olan ekonomilerin krize siiriiklenmesine, ya da var olan
krizin biiylimesine sebep olmaktadir. Bu nedenle iilke ekonomileri,
ozellikle kisa vadeli portfoy yatirimu niteligindeki yabanci sermayeye
bagl islemlerinde daha ihtiyatl: davranmak zorundadir.

ABSTRACT

In the recent years economic globalization has mostly been
observed in financial markets. The globalization process entails some
positive and negative impacts on world economy. Increasing
flexibility of capital which has an important place in factor of
production causes the crises especially in the developing economies,
growing of existing crises in that countries. For that reason, these
countries have to act cautiously in short term portfolio transactions.

GIRIS

Akademik ve ekonomik gevrelerde tizerinde yogun tartismalar
yapilan konularin baginda Kiiresellesme kavrami gelmektedir. Soz
konusu cevreler tarafindan kiiresellesmenin ne oldugu, sebepleri,
sonuglar;, olumlu ve olumsuz taraflari farkli diislince kaliplari
cercevesinde irdelenmektedir. Ilgili konulardaki degerlendirmelerin

* Afyon Kocatepe Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Iktisat Bolimii.
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icerigi ne olursa olsun, bu tartismalar, konunun ne kadar 6nemli
oldugunu ortaya koymaktadir.

Kiiresellesmeyi tanimaya caligan Diinya, kendisini kiiresel kriz
gibi ¢ok daha ciddi ve acil tedbirler gerektiren problemlerle kars:
kargiya buluverdi. Kiiresel kriz (4dsya Krizi); bulagici viriis gibi diinya
ekonomilerini ¢ok kisa siirede etkisi altina alabilen, yeni bir iktisadi
kriz olarak ortaya ¢ikmigtir. Bunun sebepleri, etki ve sonuclar hala
tim diinyada ekonomi ¢evreleri tarafindan tartisilmaktadir. Ancak,
gelinen noktada ciddi ve ¢oziim olabilecek 6nlemler heniiz acik bir
sekilde ortaya konamanustir.

Konunun Tirkiye boyutu ise, ¢ok daha karmasik bir hal arz
etmektedir. Cilinkii Tirkiye'nin yillardir, genellikle i¢ dinamiklere
baglh olarak karsilastifi ekonomik krizlerle miicadele ettigi bir
ortamda, ilave olarak global kriz tehdidiyle karsilasmis olmasi ve hatta
bu krizin de etkisinde kalmasi, Tirkiye’nin ekonomiye istikrar
kazandirma miicadelesini ¢ok daha zor bir hale itmektedir.

I. KURESELLESME

Kiresellesmenin ne oldugu konusunda biitiin cevrelerin
hemfikir oldugu kesin bir tanimi bulunmamaktadir. Olaymn boyutu ¢ok
yonlii oldugu igin, her kisi veya taraf konuyu cogunlukla kendi
perspektifinden gorebildigi 6lgiide algilayabilmektedir. Ancak burada
kiiresellesmeyi en genel haliyle su sekilde tarif etmek miimkiindiir.
Kiresellesme; kiiresel iletisim endiistrisinin, ¢ok uluslu yatirnmlarin,
global finans pazarlarimin, tek tip iiretim ve tiketim kalplarinmn
etkileriyle, var olan biitiin cografi ve siyasi engeller zorlanarak,
sosyal ve kiiltiirel yapilarin uyumlagtirimasi ve boylece farkl
insanlarin degisik hayat tarzlarimn giderek daha benzer bir form
kazanmasi olarak tanimlanabilir’.

Kiresellesme, ekonomik faktorlerin yaninda hayatin her
alanin1 igeren oldukca genis bir yelpazede kendisini gostermektedir.
Bitlin bu gelismeler olurken, ileri teknolojiye dayanan yeni iletisim
araglarinm rollinii gérmezlikten gelmek miimkiin degildir. Ancak,

' C. OMAN, Globalization and Regionalization, OECD, 1994, 5. 27.
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Kiiresellesme siirecinde merkez ve ¢evre ikileminden bahsetmeden
gecilemez. Diger bir ifadeyle globallesmede aktif ve pasif rol alan iki
kesim bulunmaktadir. Gelismis iilkeler merkezi yani aktif rolu
stlenirlerken, gelismekte olan llkeler de g¢evreyi yani pasif roli
tistlenmektedir’. Kisaca, kiiresellesme stirecinde merkez iilkeler gevre
tilkeleri etkilemektedir. Bu da bize kiiresellesmenin tek yonlii bir siireg
oldugunu gostermektedir.

A) KURESELLESMENIN ALT YAPISI

Kiiresellesmenin ne oldugu ve sonuglari kadar, ortaya ¢ikisimin
tespiti de Onem arz etmektedir. Bu gilin i¢in genel bir kani olan
teknolojik gelismelerin globallesmeye yol actig1 yolundaki diisiinceler
acisindan teknolojik ilerleme, esasen globallesme igin etkili bir aragtir.
Ancak, konunun fikri boyutu ¢ok daha farkli bir seyir izlemektedir.

Bugiin itibariyle kiiresellesme siirecinde, daha ¢ok sermayenin
globallesmesi iizerinde durulmaktadir. Bu ¢ercevede asagida detaylica
tizerinde durulacak olan kiiresel krizin de temelinde sermayenin
globallesmesi yatmaktadir.” Ekonomik boyutta tarihi siireg kisaca goz
Online alinir ise, su gercegin godzden kagmas: miimkiin degildir.
Yukarida kisaca tizerinde durulan I. Globallesme siireci sonucunda
diinyadaki giicli devletler kendi ekonomik ve siyasi g¢ikarlari
dogrultusunda diinyaya, en basta IMF (Uluslararas1 Para Fonu),
Diinya Bankasi ve yakinlarda da GATT (Gilimriik Tarifeleri ve Ticaret
Genel Antlasmas1)-WTO (Diinya Ticaret Orgiitii) aracilig1 ile yeni bir
sekil vermeye c¢alismislardir. Dikkatle incelenirse biitlin  bu
yapilanmalarin temel amacinin diinya ekonomilerinin liberallesmesi
oldugu gozlerden kagmayacaktir. Ciinkii diinyadaki parasal
istikrarsizliklar1 ¢6zme amacimda olan IMF’nin hemen hemen biitiin
tilkelere sundugu degismeyen tavsiyesi ekonomilerin diga agilmasi
yoniindeki direktifleridir®. Diinya Bankasi'nin calismalarinda da
dolayli olarak benzer yonleri gdrmek miimkiindiir. Ote yandan temel
amaci diinyadaki ticaretin serbestlestirilmesi olan WTO nun olusumu

2 G. KAZGAN, Yeni Ekonomik Diizende Tiirkiye 'nin Yeri, Altn Kitaplar, Istanbul,
1995, s. 21.

> N. GUVENC, Kiiresellesme ve Tiirkiye, BDS Yaynlar, Istanbul, 1998, ss. 64-66.
* G.G. JONSON, “Formulation of Excehange Rate Policies in Adjustment
Porograms”, IMF Staf Paper, Vol. 27 N.36, Washington, ?, 4
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bugiin diinyada ekonomilerin disa agilmas: yoniinde olduk¢a Gnemli
gorev Ustlenmis durumdadir. Gozlerden kagmamasi gereken diger bir
husus ise, s6z konusu yapilanmalarin olusumunda ve amaclarinin
tespitinde biiyiik oranda gelismis toplumlarin etkili oldugudur’.

19. yy. boyunca diinyada yasanan liberallesme ¢abalari, aslinda
sanayilesmis toplumlarin artik iiretimlerini dis piyasalara daha kolay
nasil ulastirabiliriz, sorusuna cevap aramakla gecmistir. Bu da bizlere
sunu gostermektedir. 19. yy’in ikinci yarisinda ortaya ¢ikan 1.
Globallesme’nin ¢areleri 20. yy’da aranmus, muhtemelen 20. yy’mn
sonlarinda goriilen II. Globallesme siirecinin problemlerinin ¢oziimii
de 21. yy’in konusunu olusturacaktir.

I. Globallesmenin (ticaretin globallesmesi) problemi; iiretimin
atolyelerden fabrikalara kaymasi sonucunda i¢ piyasanin pazar
acisindan yetersiz kalmasi nedeniyle, dis piyasalara agilmanin
zorluklar idi. Bunun i¢in uygulanan ticari engeller gelismis iilkeleri
zor durumda birakmaktaydi. Cilinkii, s6z konusu fazla mallarin digari
satilamamast durumunda, {iretimin yavaslamas: giindeme gelecegi
i¢in igerde ekonomik durgunluk olusacakti. Bu nedenle her ne surette
olursa olsun dis piyasalara agilmak gerekiyordu. Fakat gelismekte
olan iilkeler agisindan, kontrolsiiz bir sekilde disari acilmanin bir
takim olumlu etkileri’ olmasmnin yam sira, ¢ok daha derin olumsuz
etkilerinin” de oldugu bilinmektedir. 20. yy. boyunca diinyada
liberallesme ilizerinde bu denli durulmasinin esas nedenini bahsedilen
bu alt yap1 olusturuyordu.

II. Globallesme (sermayenin globallesmesi) aslinda 1.
Globallesme c¢abalarimin bir sonucu niteligindedir. Ciinkii ticaretin
globallesmesi ile ihracatlar artan geligmis iilkeler, bu ihracatlarindan
elde ettikleri sermayeyi degerlendirmekte bir takim problemlerle

> Nevzat GURAN ve Ismail AKTURK, Uluslararas: Iktisadi Kuruluslar, Anadolu
Yaymeilik, [zmir, 1997 s. 43.

" Rekabetci piyasa ekonomisinin olusturulmas, iiretim kaliplar1 daha dinamik ve
verimliligi one alan bir yapiya kaymast, ayrica kisa vadede nisbeten ucuza tiiketilen
mallar sebebiyle halkin rafahinin artmas:.

" Rekabete uyum saglayamiyan yerli sanayinin darbogaza girmesi, ekonominin
genelinde yasanan iiretimin daralmasi, igsizligin artmasi ve 6demeler bilangosunun
acik vermesi vb.

206



karsilastilar. Gelismis llkeler, elde ettikleri fazla dovizleri i¢ piyasada
tutmalar1 halinde bir taraftan, kendi paralarinin degeri asirt bir sekilde
yiikselecek ve buna baglh olarak mevcut ihracatlar1 yavaslayacak, bu
da yerli liretimde daralma meydana getireceginden, 1lgili llkelerde
¢ok daha biiylik ekonomik darbogazlar yasanacakti. Diger taraftan,
kendi dis ticaret bildngolar1 devamli olarak fazla verdigi igin, zaman
icinde kars tilkelerin ithalat yapmalar1 imkansiz hale geleceginden, bu
gelisme de sonugta yine, kendilerinin ihracatlarinin yavaglamasina ve
icerde ekonomik krizin yasanmasina neden olacakti. Bu nedenlerle,
gelismis ilkeler, ellerinde bulunan fazla sermayenin herhangi bir
sekilde yurt disina ¢ikmasinda hig bir sakinca gérmemis ve hatta bunu
tesvik etmislerdir®.

1970°1i yillara gelinceye kadar gelismis iilkelerin az geligmis
iilkelere cémertce vermis oldugu krediler’, aslinda bu giin yasanan
global kriz i¢in ilk ayak seslerini olusturuyor idi. Gelismis iilkelerin
ihracatlarinin  artmasi, beraberinde sermaye birikimlerinin de
artmasma neden olmustur. Artan bu sermaye, II. Diinya Savagi
sonrasinda yasanan refah doneminde az geligmis iilkelere degisik
sekillerde tavizli ve bagl krediler ile hibeler seklinde aktarilmigtir.
1970-80 donemi ise, az gelismis tilkeler agisindan yogun bir bigimde
borg krizinin yasandig1 yillar olmugtur. 1980°den itibaren ise sermaye
ihracinda yeni bir dénemin basladig: goriilmektedir.

B) KURESELLESMENIN SAFHALARI

Hernekadar 1980°li yillardan sonra Kiiresellesme kavrami
biitiin diinyada yogun bir sekilde ele alinsa da olayin ortaya ¢ikisi ¢ok
daha eskilere dayanmaktadir. Hatta R. Robertson'un yaptig1 bir analize
gore Kiiresellesme olgusu 15. yiiz yila kadar gitmekte ve 1400-1750
olusum safhasi, 1750-1875 baslangi¢ safhasi, 1875-1925 Take-off
safhasi, 1925-1969 somiirgecilik safhast ve 1969-1992 belirsizlik
safhasi® olmak tizere 5 ayn safhaya ayrilmistir. Ancak Robertson'un
yaptigi bu degerlendirme, daha ziyade siyasal faktorler 6ne alinarak

E. YILDIZOGLU, “Kapitalizmin Krizi ve Sermaye Piyasasinin Globallesmesi,”
Globallesme ve Kriz, Alan Yaymcilik, Istanbul, 1996, ss. 50-51.

"Nese BALKAN, Kuapitalizim ve Bor¢ Krizi, Baglam Yaynlari, Istanbul, 1994, s.40.
¥ M. WATER, Globalization, Clays Ltd st Ives PLC, London, 1995, ss. 44-45.
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yapilmstir. Olayin Iktisadi boyutu 6n plana almirsa ve daha belirgin
bir ayrima gidilirse kiiresellesmeyi biz iki safhaya ayirabiliriz.
Bunlardan ikincisi, ig¢inde yasadigimiz ekonomik gelismeler yani
daha ziyade sermayenin globallesmesidir. Birincisi ise belki bugiinkii
gibi kiiresellesme kavrami iginde ele alinmadi. Ancak mevcut
durumdan ¢ok daha etkili sonuglar doguran bu siireg, ticaretin
kiiresellesmesini igeren uluslararasi rekabetin 6n plana ¢iktigi bir
donemdir.

1. Birinci Kiiresellesme Safhas:

1870-1911 yillan1 arasinda, demiryolu ve buharli gemilerin
yayginlagmasi, i¢ patlamali motorun icadi, telgraf, deniz alt1 telgraf
hatlari, nihayet telefon gibi yeniliklerle tasimaciligin ve haberlesmenin
ucuzlamasi; Kanada, Arjantin, Avustralya Yeni Zelanda, Rusya, Cin
gibi pazarlarin ortaya ¢ikmasi, sonugta diinya ekonomisinin ¢ok hizli
bir sekilde gelismesine ve gelisitken genislemesine neden olmustur.
Ayrica bu yeni donemde, uluslararas: ticarette rekabetin yogunlagmasi
beraberinde liretimde uzmanlagmay1 getirmistir. Biitiin bunlar olurken,
devletlerarast miicadelenin sekli ve mahiyeti degismis, Ingiltere’nin
etkinligi zayiflamis®, Osmanli Devleti yikilmaya yliz tutmus ve
nihayet bu kargasa ortaminda ki ¢ikar miicadeleleri biitiin insanlig1 I.
ve II. Diinya Savaglari’nin iginde siirtiklemistir.

2. ikinci Kiiresellesme Safhas:

I¢inde yasadigimuz 11. Kiiresellesme Donemi, genel olarak kitle
iletisim araglarinin yayginlastigi 20. yy’in ikinci yarisinda artan bir
ivme ile kendisini hissettirmeye baslamistir, Bu dénemde yaganan
Kiiresellesme siireci, ekonomik, siyasi, kiiltiirel ve askeri alanlarda
ayni anda insanlik hayatini, her yoniiyle ilgilendiren ¢ok yo6nlii bir
olusumdur. Ancak, olaym ekonomi boyutunda daha spesifik
gelismeler gozlenmektedir. Iktisadi alanda yasanan kiiresellesme
stirec yogun olarak sermaye piyasalarinda kendisini hissettirmektedir.

II. kiiresellesmenin heniiz nihai sonuglari belli olmamasina
ragmen, ilk kiiresellesmenin sonucunda yasananlara benzer bazi

° E. YILDIZOGLU, Globallesme Diinya Ekonomisi ve Uluslar arasi Is Boliimii ve
Kriz, Alan Yayncilik, Istanbul, 1996, s. 14.
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krizlerin ortaya ¢ikmasina neden oldugu goriilmektedir. Ancak, bulari
oncekilerden ayiran onemli bir 6zellik; teknolojik ilerlemelere bagh
olarak sermayenin kiiresellesmesi neticesinde, ayni anda bir ¢ok
tilkede benzer krizlerin ortaya ¢ikmig olmasidir. 19. yiizyilda ortaya
cikan kiiresellesmede ise, daha ziyade ticaretin (mallarin)
uluslararasilasmasi s6z konusu olmustur. Bunun etkileri ise, daha
genig bir zaman dilimine yayilmistir.

II. KURESEL KRizZ

Portféy yatirimi seklindeki yabanci sermaye- yatirimlarinin
yogunlastig1 1980 sonrasi dénemde, iilke ekonomileri i¢in yepyeni ve
hassas bir donem baglamistir. Bu donemde sicak para olarak da
adlandirilan s6z konusu fonlar i¢in, artik belirli bir vatan kalmamigtir.
Cok kisa stirede devletten devlete, kitadan kitaya kosan bu sermayeler,
ciktig1 ve girdigi iilke ekonomilerini 6nemli Slglide sarsmuglardir. Bu
nedenle Kiiresel kriz'i; uluslararas: sermayenin kontrolden ¢ikmasi ve
tilke ekonomilerinin hazirliksiz olmalarindan kaynaklanan ekonomik
problemlerdir. seklinde tanimlamak miimkiindiir.

1997 yilinda yasanan Kiiresel Kriz esas itibariyle sermayenin
kontrolden ¢ikmast ve bununla birlikte akigkanliginin yiksek
olmasindan gelmektedir. Cilinki sermayenin anlik olarak karlilik
pesinde kosmasi ve sermaye piyasalarinin liberallestirilmesi ile
onilindeki yasal engellerin kaldirilmasi sonucu, sermaye dnceden sahip
oldugu milliyet gibi bir kimligi {izerinden atarak, kisa siirede lilkeden
lilkeye hatta kitadan kitaya atlar bir 6zellik kazandi. Sonugta hem
ayrildig: lilkede hem de vardig: {ilkede ekonomik dengeler iizerinde
sarsintiya yolagti.

1980°li yillarda Ozellestirmenin glindeme gelmesi, bununla
beraber yabanci sermaye yatirimlarinin tesvik edilmesi yoniindeki
egilimler, ayrica yine bu yillarda bir ¢ok gelismekte olan (Tiirkiye de
dahil) {ilkelerdeki sermaye piyasalarmin Onemli Olgiide gelisme
gOstermesi, rastlanti olarak degerlendirilebilecek agilimlar degildir.
Aymi  sekilde, ilgili ilkelerde dovizle yapilan islemlerin
liberallestirilmesi yoniindeki yeni politikalar, lizerinde tartigilmasi
gereken ciddi konulardir.
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197011 yillarda gelismis kapitalist iilkelerde yasanan ekonomik
durgunlugu asmak icin, diinya ekonomisine yeni bir diizen verilmesi
gerekiyor idi. Bu gercevede yapilan yeni diizenlemeler, belki kisa
donemde gelismis ekonomilerin rahat bir nefes almasina imkan
tanimistir. Fakat, ¢evre {lilkelerin bu yeni dayatmaci sayilabilecek
politikalara uyum saglayamamasi, ilk planda bu iilkelerin ciddi krizle
karsilagmasina, ikinci planda da gelismis lilkelerin bu krizden menfi
yonde etkilenmesine neden olmustur. S6z konusu bu olusum bugiin
kiiresel kriz olarak karsimiza ¢ikmistir. Yasanan kiiresel krizin Asya
krizi seklinde kendisini gOstermesi ve bu bdlgeden diger ililkelere
sigramasinin asil sebebi; son yillarda yukarida bahsedilen olumsuz
sartlarin bu lilkelerde daha yogun olarak yagsanmis olmasidir.

A) ASYA KRiZi

Asya krizi olarak bilenen ve Giineydogu Asya iilkelerinde
yasanan ekonomik kriz, ilk olarak Tayland’da kendini gdstermistir.
1980’11 yillarda basarili bir iktisadi performans sergileyen Tayland
ekonomisi, 1993 yilindan itibaren bir takim sorunlarla karsilasmaya
baslamustir. Bu yillara kadar disa agik ve ihracata dayali ekonomik
gelisme sergileyen Tayland ekonomisi, gerek reel kur’un
degerlenmesi gerekse, ticaret ortaklarinda yasanan ithalat daralmasi
neticesinde, dig ticaret aciginin biiylimesine bagli olarak kiigiik
boyutlu krizle karst karsiya kalmistir. Bu arada ortaya ¢ikan cari
islemler agiginin, genel olarak portfoy yatinmlar ile karsilanmasi,
sonraki yillarda krizin daha da bilyiimesine neden olmustur.

Ozel bankalar kanaliyla digaridan bor¢lanmay: tesvik eden,
asir1 diizeyde kur riski tasityan pozisyonlar elde tutmay1 cazip hale
getiren ve uzun siire yliriirliikkte kalan sabit kur rejimlerinin yanisira
geri Odenemeyen borglar ile kurumsal inceleme ve denetim
mekanizmalarinin  gevsemesi, Asya krizinin genel sebeplerini
olusturmaktadir'®. Bunlara ilave olarak, Dolar cinsinden alinan fonlar
sirketlere Baht olarak kullandirilmistir. S6z konusu kaynaklar verimli
alanlarda da degerlendirilmemis, hatta bunlarin bir ¢ogu iiretim
sektdrii yerine gayrimenkul sektoriine aktarilmistir. Ayrica, bu yillarda
Dolarin  deger kazanmasi neticesinde, alinan krediler geri

"y EGE, “Rusya Krizi Firsatta Demektir”, Ekonomik Forum, Eyliil 1998, s. 12.
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odenememistir. Bu gelismede de Tayland Baht'nin Dolar’a
endekslenmesinin 6nemli bir etkisi bulunmaktadir.

Tayland’da ortaya c¢ikan kriz daha sonra diger Asya
Ulkelerinden Malezya, Endonezya ve Giiney Kore’de kendisini
gostermis ve bu ilkelerden Endonezya ve Giiney Kore IMF
desteginde istikrar programlarini uygulamaya koymuslardir.

Tablo i : 4 Kriz Ulkesindeki Yabanci Sermaye Akist (Net)
(GSYIH i¢indeki yiizde pay)

1983~ |1989- 1991 1992 1993] 1994] 1995] 1996
1988" 11995’
Endonezya
Ozel sermaye transferleri’ 1.5 4.2 4.6 2.5 3.1 3.9 6.2 6.3
Resmi sermaye transferleri 2.4 0.8 1.1 11 0.9 0.1 -0.2 -0.7
Rezerv degisimi’ S -14] -24] -30] 1.3 04 -07] 23
Giiney Kore
Ozel sermaye transferleri’ -1.1 2.1 2.2 2.4 1.6 3.1 3.9 4.9
Resmi sermaye transferleri - -0.3 0.1 0.2 -0.6 -0.1 -0.1 -0.1
Rezerv degisimi® -0.9]  -0.8 04 -11] -09] -14] -15 0.3
Malezya
Ozel sermaye transferleri’ 3.1 8.8 11.2 15.1 17.4 1.5 8.8 9.6
Resmi sermaye transferlert 0.3 - 0.4 -0.1 -0.6 0.2 -0.1 -0.1
Rezerv degisimi’ -1.8 -4.7 -2.6] -11.3] -17.7 4.3 2.0 -2.5
Tayland
Ozel sermaye transferleri’ 3.1 102] 107 8.7 8.4 8.6] 127 9.3
Resmi sermaye transferleri 0.7 - 1.1 0.1 2.0 0.1 0.7 0.7
Rezerv degisimi® -1.4]  -41] -43] -2.8] 32| 3.0 -44] -12

Kaynak : Vildan BURHAN — Zafer MUSTAFAOGLU.

11 Yillik ortalama

2: Veri simirlamalan dolayisiyla Diger 6zel yabanci sermaye tr ansferlerinin Resmi sermaye transferini igerme
ihtimali s6z konusudur

3: (-) artisy, (+) ise azahigt ifade eder.

Asya Kaplanlart olarak bilinen bu {ilkeler 1990’larin ilk
yarisinda ortalama %9’un {izerinde reel olarak GSYIH’lerini
arttirmislardir. Bu basar1 digaridan bolgeye Onemli dlglide yabanci
sermaye girisinde 6nemli bir etken olmustur. Ote yandan, ayni yillarda
gelismis OECD iilkelerinde yaganan ekonomik durgunluk, bu
tilkelerdeki para politikalarinin gevsemesine neden olmustur. Bu
baglamda ilgili tlkelerde faizlerin diismesi de Asya iilkelerine
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sermaye  akismi  hizlandiran  6nemli  bir  faktor  olarak
degerlendirilebilir''.

1995 yilinin ikinci yarisinda ABD Dolari'nin deger kazanmaya
baglamasi, paralarini ABD Dolari'na baglayan bir ¢ok Asya iilkesi icin
onemli bir dez avantaj olmustur. Ciinkdi Dolar'a bagli olarak yerli
paralarin deger kazanmasi, bu ilkelerin ihracatlarinin yavaslamasina
sebep olmustur. Sonugta bu iilkelerin dig ticaret bilango agiklar: artmis
ve ihracata dayali olan ekonomileri s6z konusu ihracat daralmasindan
biiyilik oranda etkilenmistir.

1997 yilinda ABD'nin i¢ pazarinda yasanan talep artisy, ilk
planda bu iilkedeki kisa vadeli faizlerin yiikselmesine yol agmustir.
Ayni yillarda Avrupa Ulkeleri ile Japonya'da da benzer miispet
gelismelerin yasanmasi, bu iilkelerdeki yatirim fonlarinin karliligimi
arttirmistir' 2. Boylece, 1990'larin birinci yarisinda Asya lehine olan
fon transferi, ikinci yarisinda tersine donmiistiir. Bu doniis reel
sektorde yasanan daralmalar1 kamgilayarak bu bélgeyi kusatan Asya
krizi’nin ortaya ¢itkmasinda birinci derecede etkili faktdr olmustur.
S6z konusu kriz, kisa vadeli fon yatirimlarinin Asya Ulkelerinden
kacis1 neticesinde ilk planda borsalarin ¢okmesi ve devaminda da
diger ekonomik alanlarin krize saplanmasina neden olmustur.

B) RUSYA KRIiZi

Kiiresel krizin ikinci dnemli adimi Rusya'da yasanmustir. 1990
yilindan itibaren ekonomik ve siyasi anlamda yeni bir kulvara giren bu
devlet, son yillarda gerek kendi i¢ ekonomik dinamiklerine bagh
olarak, gerekse siyasi sorunlar nedeniyle bir takim problemlerle
yasamak zorunda kalmistir. Ancak soz konusu hassas ‘dengeler,
Agustos 1998'de kiiresel krizle birlikte tamamen kontrolden c¢ikarak
ciddi bir krize dontismiistiir.

Biitiin mevcut olumsuzluklarin iizerine uluslararas: spekiilatdr
George Soros’un bir gazetede yazdigi makalede Ruble’nin asirt
derecede degerli tutuldugu ve hemen devaliie edilmesi gerektigi
yolundaki goriisleri; i¢ ekonomik krizin kiiresel krizle biitiinlesmesine

"' V. BURHAN ve Z. MUSTAFAOGLU, Asya Krizinin Tiirkiye [hracat: Uzerine
Etkileri, DPT, 1998, s.7.
"2 BURHAN ve MUSTAFAOGLU, a. g. e. , 5. 8.
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neden olmustur. Clinkl s6z konusu agiklamalar sebebiyle 17 Agustos
1998 tarihinde Rusya Merkez Bankasi eriyen rezervlerini korumak ve
borsanin duslisiinii durdurmak amaciyla asagidaki tedbirleri almak
zorunda kalmugtir'®:

-Yabancilarin  Rusya’da kisa vadeli islem yapmasi
yasaklanmus,

-Ruble i¢in déviz bandi yil sonuna kadar 1$ =6-9.5 araligina
yiikseltilmis, (

-Ayrintilan ilerideki gilinlerde agiklanmak {izere, kamunun
ozel kuruluglara 3 ay vadeli borglariin 6denmesi durdurulmus,

-Devlet tahvillerinin G6demeleri yeni bir emre kadar
dondurulmustur.

Yukandaki agiklamalar neticesinde, Ruble Dolar karsisinda %
33 oraninda deger kaybetmis, borsada ciddi sekilde diislisler yaganmig
ve Merkez Bankasi giinliik doviz kuru agiklamalarini durdurmustur.
Bunlarmn sonucunda, Rusya’dan 6nemli 6l¢lide yabanci sermaye ¢ikisi
yasanmig, borsada islem hacmi ¢ok kiiciik rakamlara inmis ve Merkez
Bankasinin ddviz rezervleri onemli oranda erimistir. Yasanan soz
konusu olumsuzluklar, Rusya’nin ekonomik yapisinda Onemli
- tahribatlar yaptig1 i¢in bu lilkede sermaye piyasasinin yaninda reel
sektorde de ciddi krizler yasanmistir. Bu kriz, Tiirkiye’nin de dahil
oldugu Rusya'nin dis ticaret ortaklarini da etkilemistir.

C) KURESEL KRiZIN TURKIYE’YE ETKILERI

Tiirkiye ekonomisi i¢in hi¢ de yabanci olmayan kriz olgusu
1997-1998 yillarinda yeni bir perspektif kazanmistir. Ciink yillardir
genel olarak i¢ dinamiklere bagl olarak karsilasilan ekonomik kriz
kiiresel kriz ile yeni mecralara kaymustir.

Tiurkiye ekonomisi, son yillarda i¢ borglanma, iiretim
yetersizligi, siyasi istikrarsizlik ve ekonomik politikalardaki
tutarsizhklar gibi sebeplerle ¢ok ciddi sikintilarla miicadele etmek
zorunda kalmustir. Biitlin bunlarin yanisira, diinyada yasanan kiiresel
kriz, Tirkiye ekonomisi agisindan bir takim olumlu ve olumsuz
gelismelere yol agmig durumdadir.

'S, MALKOC, Cumhuriyetin 75. Yilinda Diinya Ekonomik Krizlerinin Tiirkiye 'ye
Yansimalari ve Giincel Bir Ornek: Rusya Krizi, DPT, Ankara, s.10.
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Uzakdogu iilkelerinde yasanan krizin Tiirkiye'ye yansimalar
ile Rusya'da yasanan krizin Tirkiye'ye olan etkileri birbirinden
farklidir. Uzakdogu tilkeleri ile karsilikli olan ticaret hacmimiz kiigiik
olmasina ragmen, ticari ortaklarimizin genelde ayni olmas: Tirkiye
acisindan bazi sikintilara yol agmis durumdadir. Cilinkii s6z konusu
tilkelerin kriz sonrasi dénemde ortalama %20 oraninda devaliiasyon
gerceklestirmeleri, Tiirkiye'nin rekabet giiclini zayiflatmuistir'®. Ancak,
Bu tlkelerden Tiirkiye'nin

Tablo II : Tiirkiye ve 4 Kriz Ulkesinin OECD Pazarindaki Paylari (%)
Mal Gruplar: (%)

Mal Gruplar: | Sebze Tiit. ve Dokuma. | Tekstil | GiyimEs. ve | Top.-1 | Top.-2
Meyve | Mamulleri | Hammaddesi Aksesuari

Tiirkiye | 3.35 3.52 1.03 2.01 3.66 | 68.18| 0.44

Asya Top. [10.11 3.06 12.04 19.43 40.64 12.57 122.29

4 Kriz Ulkesi' | 3.62 1.76 1.92| 666 891 | 1237 535

Tayland | 2.58 0.89 0.52 1.17 0.21 8721 1.10

Malezya | 0.10 0.00 0.23 0.47 1.77 7.32 1 1.31

Endonezya | 0.45 0.83 0.09 1.85 2.46 15821 1.09

Gliney Kore | 0.49 0.04 1.08 3.17 4.47 16.05 1.86

Top.-1 = Tabloda verilen bes sektdriin ilgili {ilkenin OECD Ulkelerine
yaptigi ihracatin toplam ihracati igindeki payi

Top.-2 = Ilgili iilkenin OECD Ulkelerinin toplam ithalatindaki pay1
'*Tayland, Malezya, Endonezya ve G. Kore
Kaynak: BURHAN — MUSTAFAOGLU

gerceklestirecegi ithalatin ucuzlamast agisindan Tiirkiye'nin lehine
sayilabilecek bir takim gelismeler yaganmugtir.

Krize karsi alinan tedbirlerin etkisini en yiliksek diizeyde
gosterdigi  1998'in  ilk ¢ ayt ile 1997'nin ayn1 doénemi
karsilastinldiginda Tirkiye'nin bolge ilkeleri ile yaptigi ticaretin
Tiirkiye'nin aleyhine dondigii agikca goriilmektedir. 1997'nin ilk
¢eyreginde Tiirkiye'nin bolge tilkelerine toplam ihracati 178.676.000 $
iken, 1998'in ayni doneminde 86.045.000 § ger¢ekleserek %51.8
oraninda bir gerileme yasamistir. Ayn1 donemde ithalat rakamlar
sirastyla, 453.341.000 $ ve 568.078.000 $ olarak gergeklesmistir.

¥ BURHAN ve MUSTAFAOGLU, a.g.e., 5.13

214



Bolge iilkelerinden yapilan ithalatta ise, % 25.3'lik bir artis
gozlenmistir. Ayni donemde, ihracatin ithalati karsilama orani1 1997 %
39.4 den 1998'de % 15'e gerilemistir'.

S6z konusu iilkelere yapilan ihracatin % 601k bir kismini
olusturan demir-¢elik sektorii  bu  krizden Onemli oranda
etkilenmistir'®. Ayrica tekstil sektdriinde de benzer olumsuzluklar
yaganmustir. Ciinkii, Tirkiye ile aynmi pazan paylasan bu iilkeler,
aldiklar1  Onlemlerle  Tiirkiye'ye  karst  Onemli  avantajlar
yakalamiglardir.

Asya lilkeleri agisindan Tirkiye'nin s6z konusu krizden
saglayabilecegi bazi avantajlar da olmustur. Bunlarin ilki, bu
iilkelerden yapilan ithalat fiyatlarinda goézlenen gerileme sebebiyle
Tiirkiye'de girdilerin ucuzlamasi giindeme gelebilirdi. Ancak olumlu
sayilabilecek bu etki bu giine kadar fazla hissedilmedi. Diger taraftan,
Asya iilkelerinde yasanan krizin bu iilkelerdeki bir ¢ok firmanmn
kapanmasina ya da iretim daralmasma gittigi bilinmektedir'’. Bu
sebeple ortaya ¢ikan iretim boglugunu Tirkiye doldurabilirdi.
Maalesef henliz bu konuda da hissedilir bir gelisme yasanmamustir.
Ciinkii, Tirkiye ekonomisi iiretim ve pazar konusunda her hangi bir
esneklige sahip olmadigi i¢in bu firsatlari 1yi kullanamamastir.

Rusya'da yasanan krizin Tirkiye'ye olan etkileri ise Asya
Krizine kiyasla daha belirgin olmustur. Ciinkii Rusya Federasyonu ile
son yillarda artan ikili ticari iliskilerimiz bu olumsuzluktan ¢ok daha
fazla etkilenmistir. 1992 yilinda iki iilke arasinda yaklasik 1.5 milyar
dolar olan dig ticaret hacmi, 1997 yilinda 4.2 milyar dolara ¢ikmustir.
Rusya Tiirkiye'nin ihracatinda Almanya'dan sonra ikinci siray1
almistir. 1997'nin ilk alti ayinda Tiirkiye'nin ihracatinda Rusya'nin
pay1 %7.4 iken, 1998'in ilk alt1 ayinda %6.1'e diigmiistiir. Ithalatta
Rusya'nin pay1 ayni donemlerde %4.6'lik oranla sabit kalmugtir'®.

0. OGUZ, “Asya Riizgari Hasta Ediyor”, Ekonomik Forum, Agustos 1998, 5.23.
' EGE, a.g.m., s. 23.

'70. Giiven, “Asya Krizine Onlem: Ekonomik Kii¢iilme”, Ekonomik Forum, Eyliil
1998, s.11.

" EGE, a.g.m., s.14.
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Tirkiye'nin Rusya'ya olan ihracatindaki daralma Tiirkiye
acisindan olumsuz bir gelisme olmasina ragmen, Rusya'daki
devaliiasyon sonucu ithalatin ucuzlamasi Tiirkiye'nin lehine olmustur.
ozellikle Rusya'dan gergeklesen ithal mallarinin genelde yatirim ve
enerji mallar1 olmasi, bu miispet gelismeyi daha da destekler
niteliktedir.

SONUC

Gerek Asya krizi gerekse Rusya Krizi Tiirkiye acisindan bir
takim olumlu ve olumsuz gelismeleri beraberinde getirmistir. Soz
konusu olumsuz gelismeleri bertaraf edebilmek ve olumlu
gelismelerden de maksimum derecede faydalanabilmek igin Tirkiye
ckonomisinin kendi iginde istikrarli bir yapiya sahip olmasi
gerekmektedir. Ancak, bdyle olmadigi igin, olumsuzluklarin etkisinin
firsatlarin etkisinden daha fazla oldugu gézlenmektedir.

Bundan sonraki muhtemel yeni kiiresel krizlere karsi, alinmasi
gereken ilk tedbir, ekonominin kendi i¢inde istikrara kavusturulmasi
olmalidir. Diger taraftan ozellikle portfoy yatirimu seklindeki yabaneci
sermayeye fazla  giivenmeden yerli sermayenin  rasyonel
kullanilmasina 6ncelik verilmelidir. Hem i¢ hem de dis krizlere kars1
alinmasi gereken diger bir Onlem ise, reel sektdriin olabildigince
desteklenmesi olmalidir. Reel sektor desteklenirken esnek iiretim
yapisina 6zen gosterilmeli ve pazar konusunda da devamli aiternatif
imkanlar gbz Oniine alinmalidir. Cilink{i sabit {iretim ve sabit pazar
kiiresellesmenin bu denli yogunlastigi bir donemde ufak bir kriz
karsisinda iilkeleri zor durumda birakmaktadir.
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