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Arastirma Makalesi

Diinyada Yasanan 1980- 2008 Yih Krizlerinde Para
Politikas1 Uygulamasi, Finansal Riskler ve
Uluslararasi1 Rezervlerin Durumu

Metin D. Aky(iz, H. Mahir Fisunoglu”
Oz

Ozellikle 1980-2008 arasinda ortaya gikan krizlerin biiyiik 6lciide, gelisen ve
gelismekte {ilkelerin para piyasalarinda ortaya ¢ikmasi, bununla birlikte rezervlerdeki
ani artislarin bu dénemlere rastlamasi, merkez bankalarinin bu rezervleri krizlere karsi
kalkan olarak kullanma isteklerinin bir sonucu olarak goriilmesine neden olmustur.

Merkez bankasi1 yabaci para rezerv seviyesini kisa donemli finans piyasasina giren
yabanci sermayenin ani ¢ikislarinda ortaya c¢ikabilecek doviz kuru risklerinden
kurtulmak amaciyla tutuyorsa, ihtiya¢ duyabilecegi rezerv ne seviyede olmalidir?

Rezervlerin olugsmasi baska risklerin olusmasina neden olabilir mi? Uygulamada her
islemin piyasaya ciddi etkileri olacagindan ekonomide ortaya ¢ikan bu durum nasil
giderilecektir? Makroekonomik dengeler nasil korunacak bu iglemler sirasindaki para
politikas1 nasil yonlendirilecektir?

Merkez bankalarinin fiyat ve finansal istikrar hedeflerini saglama faaliyetleri
sonunda bilangolarinda olusan rezervlerin makroekonomik dengeler iizerinde nasil etki
olusturdugu bilinmektedir. Bu dogrultuda merkez bankasinin para politikasi uygulamasi
tanimlarina agiklik getirilmelidir. Bu dogrultuda para politikast araglarindan,
operasyonel hedeflere ve para politikasi ara hedeflerine uygun tanimlar bulunmalidir.

JEL Kodlari: C23, E51, F30, F34

Anahtar kelimeler: Sermaye Girisleri, Déviz Kurlari, Odemeler Dengesi, Bulasma,
Cari Acik, Para Politikasi, Finansal Riskler, Finansal Krizler
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Fisunoglu: Cag Universitesi, Mersin https://orcid.org/0000-0001-5748-7583
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Monetary Policy Implementation for Crises Between 1980-
2008 in The World, Financial Risks and Statement on
International Reserves

Summary

Between 1980 and 2008, the crises which emerged in the financial market occurred
among developed and emerging economy countries and sudden increases in their
reserves coincided with these periods, subsequently causing the central banks to see the
reserves as a shield against the crises and use them as such.

If a central bank uses the accumulated foreign currency reserve level in order to avoid
the exchange rate risks that may arise in the sudden outflows of foreign capital entering
the short-term financial market, what should be the optimal level of the reserve in that
case? Could the creation of reserves cause other risks? Since every monetary policy
implementation has serious effects on the market, how could this situation be avoided?
How should macroeconomic balances be maintained, and the monetary policy be guided
during these implementations?

Central banks as a result of trying to achieve price and financial stability create
reserves in the balance sheets which in turn affects macroeconomic balances.
Accordingly, the definition of the central bank's monetary policy implementation should
be clarified, therefore, definitions of monetary policy tools, operational targets and
monetary policy intermediate targets should be determined.

JEL Codes: C23, E51, F30, F34

Keywords: Capital Flows, Exchange Rate, Balance of Payment, Contagious, Current
Account Deficit, Monetary Policy, Financial Risks, Financial Crises
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1.Giris

Literatiirde ulusal ekonomiler yoniinden kiiresellesmeden bahsedilmesi ilk kez 1972
yilinda ILO tarafindan Giiney Afrika’da diizenlenen ‘Social Justice and Global
Economy” formunda rastlanmaktadir. Bu forumda kiiresellesmenin tanimi olarak, ulusal
ekonomilerin uluslararasi ekonomiye entegre olmasi ve Ozelikle de dis ticarette ve
yatirima agik olmak anlamina geldigi vurgulanmaktadir (Bardhan, 2001). Tanim daha
genis acidan ele alindiginda, diinyanin bir bolgesinde meydana gelen sosyal, politik ve
ekonomik faaliyetlerin bir parcasi olan olaylarin, alinan kararlarin, diinyanin diger
tarafindaki bireyleri ve topluluklari etkilemesiyle iligkili oldugu ve kavramin bunu ifade
ettigini soyleyen calisma ise 2003 yilinda Held, McGrew, Goldblatt & Perraton
tarafindan yapilmistir. Ekonomide kiiresellesmenin temel unsurlari ise su sekilde
siralanabilir;

1- Mal ve hizmet ticaretinin uluslararasinda serbest¢e yapilabilmesi,
2- Sermaye ve isgiiciiniin dolasiminda uluslararasi serbestlik,

3- Teknoloji iiretimi ve kullamiminda, endiistri iliskilerinde ve istihdamda yeni
uygulamalar,

4- Uluslararasi rekabeti arttiric yasal ve kurumsal diizenlemeler.

1960 -70 yillarinin hizli biiytimesi ve 1973- 74 petrol krizi sonrasi diisiik biiylime ve
hizli enflasyon siireci, yerini sonraki yillarda, kiiresellesmenin hiz kazanmasi ve
yayginlagmasina birakmigtir. Bu dénemin en belirgin siyasal olgusu ise Berlin Duvarinin
yikilmasi ve SSCB ve Dogu Blokunun ¢okmesidir.

Burada dikkat edilecek birka¢ 6nemli noktadan bahsetmek dogru olacaktir. Birincisi,
uluslararas1 mal ve hizmet ticaretinin serbest¢e yapilmasidir. Ikincisi, sermaye ve
isglicliniin dolagiminda serbestligin tek yanli olarak sadece sermayenin uluslararasi
serbest dolasimi olarak gerceklesmesidir. Uglincii olarak teknolojik tstiinliikler genelde
birkag gelismis ilkenin elinde bulunmakta, bu ustiinliiklerin sagladig: yiiksek katma
degerli tiriinlerin ticareti gelismis iilkelerden daha az gelismis iilkelere dogru bir trafik
izlemektedir. Bu bahsettigimiz dezavantajlara ragmen bu dezavantajlar1 bir firsata
doniistiirebilen Ttlkelerden bahsetmek de gerekecektir. Bu iilkeler arasinda Cin,
Hindistan, G. Kore gibi iilkeler sayilabilir.

Kiiresellesme bir yandan ekonomik biiyiime ve gelisme yollarin1 agarken, diger
yandan krizlerinde bir iilkeden digerine sigramasina ya da baska bir deyimle bulagmasi
gergegi ile karsilagilmasina neden olmaktadir.
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Bu ¢aligmanin amact; 1980°li ve 1990’11 yillarda yasanan krizleri, bunlarin 2000’li
yillarin bagindaki uzanti ve etkilerini ve 2008 Kiiresel Krizi'ni incelemektir. Asagida
ayrintili olarak incelenecek krizler ve nedenleri icinde en c¢ok so6zi edilen
makroekonomik degiskenler doviz kuru, sermaye hareketleri, enflasyon, faiz oranlari,
cari agik, mali aciklar gibi konulardir. Bu konularin birbirleriyle iliskileri ayrintili olarak
tartisilmaktadir.

2. Enflasyon ve Faiz Oranlan

Enflasyon, déviz kurlarini etkileyebilecek faiz oranlariyla yakindan ilgilidir. Ulkeler faiz
oranlarint ve enflasyonu dengelemeye calismaktadir; ancak ikisi arasindaki karsilikli
iliski karmagsiktir ve genellikle yoOnetimi zordur. Diigiikk faiz oranlari, tiiketici
harcamalarini, ekonomik biiylimeyi ve genellikle para birimi degeri tizerindeki olumlu
etkileri tesvik etmektedir. Tiiketici harcamalari talebin arzi astig1 noktaya ylikselirse,
enflasyonun mutlaka kotii bir sonug olmadigi ortaya ¢ikabilir. Ancak diisiik faiz oranlar
genellikle yabanci yatirimlar1 ¢ekmez. Yiiksek faiz oranlar1 yabanci para yatirimim
arttirma egilimindedir ve bu durum {ilkenin para birimi talebini artirmaktadir.
“Mundell- Fleming Trilemma” da bu konuyu islemektedir.

Bir ulusun para biriminin degerinin ve doviz kurunun belirlenmesi, o ulusun para
birimini tutmak icin algilanan arzu edilebilirligin yiiksek olmasi gerekir. Bu algi, bir
iilkenin hiikiimetinin ve ekonomisinin istikrar1 gibi bir dizi ekonomik faktdrden
etkilenir. Yatirimcilarin para ile ilgili ilk dikkate aldiklar1 parasal varliklarin1 0 para
biriminde tutma giivenligidir. Eger bir iilke politik ya da ekonomik agidan dengesiz
olarak algilaniyorsa ya da iilke para biriminin degerinde ani bir devaliiasyon veya baska
bir degisiklik olasilig1 varsa, yatirimcilar paradan uzak durmaya egilimlidir ve 6nemli
streler icin ya da blyulk miktarlarda tutmaya isteksizdirler.

3. Doviz Kurunu Etkileyen Diger Faktorler

Bir iilkenin para biriminin algilanan giivenliginin 6tesinde, enflasyonun yani sira diger
birgok faktor de doviz kurunu etkileyebilir. Bir {ilkenin ekonomik biiyime hizi, dig
ticaret dengesi, faiz oranlar1 ve lilkenin borg seviyesi gibi faktorlerin tiimi, belirli bir
para biriminin degerini etkileyen faktdrlerdir. Yatirimcilar, doviz kurlarini belirlemeye
yardimci olmak i¢in bir iilkenin 6nde gelen ekonomik gostergelerini izlemektedir. Doviz
kurlar lizerindeki olasi etkilerden hangisinin baskin oldugu degiskendir ve degisebilir.
Belli bir zamanda, bir lkenin faiz oranlari para talebini belirlemede en 6nemli faktor
olabilir. Zamanin bagka bir noktasinda, enflasyon veya ekonomik biiylime birincil faktor
olabilir.

Ozellikle higbir para biriminin degerinin bulunmadigi modern diinyanin fiat para
birimlerinde, (para biriminin takas edilebilecegi altin cinsinden tanimlandig1 gibi) doviz
kurlarmin goreceli olarak takas edilebildigi goriilebilir. Herhangi bir iilkenin para



Ekonomi-tek, 9(3), 2020 133

biriminin sahip oldugu tek deger, diger iilkelerin para birimlerine veya yerel satin alma
giicline gore algilanan degeridir. Bu durum, enflasyon gibi bir girdinin bir iilkenin d6viz
kuru iizerinde etkisini belirleyebilir. Ornegin, bir iilke iktisatcilar tarafindan genellikle
yiiksek kabul edilen bir enflasyon oranina sahip olabilir, ancak yine de baska bir
ulkeninkinden diisiikse, para biriminin nispi degeri diger tilkenin para birimininkinden
daha yuksek olabilir.

1965'ten bu yana istikrarsizlik, enflasyon ve kronik olarak ytiksek issizlik oran1 1930
krizinden sonra ama 0zellikle, savas sonrasi yillarda politika recetelerinin artik istenen
sonuglar1 pek veremedigini gostermistir. Ayrica, ne yapmamiz gerektigi konusunda bir
fikir birligi de yoktur. Muhafazakarlar, piyasalarin serbest birakilmasini talep
etmektedirler; is adamlar1 ve bankacilar, teknolojik degisimler ve kurumsal evrimin
geleneksel is tiirleri sinirlarini ortadan kaldirmasina ragmen, ¢esitli etki alanlarina girisi
kolaylastirma ihtimaline kars1 korku icindedirler. Liberaller, kapitalizmin keskin bir
elestirisini dile getirmek yerine ve oncii yenilik¢i deney ve degisim, ge¢mise bagl
kalmaktadirlar. Enflasyonun politika amaci oldugu Biiyiikk Buhran'dan bu yana bu
yasalarin herhangi bir ger¢cek amaca hizmet edip etmedigini sorgulamadan asgari licret
artislarin1 desteklemekle yetinmektedirler. Liberaller gegmisten devralinan politikalarin
eksiklikleriyle yiizlesmek istemeyip  temel olarak yeni yOntemlerle ortaya ¢ikma
konusunda gekingen davranmaktadirlar (Kaminsky ve Reinhart, 2000)

Bu konuya en radikal tepki Minsky tarafindan yapilmistir. Muhafazakarlarin serbest
piyasa cagrisi, liberallerin ekonomik biiyiimeye olan bagliliklari ve radikallerin ulusal
planlama ve sanayi politikasi ¢agrisinda ortak bir yan vardir: Politika yaklasimlarinin
altinda yatan ekonomik analizler Keynes Oncesi politikalardir. Bugiin ulagtigimiz
noktada Keynes'den ekonomik politikaya uygulama, derin bir ¢okiintiide bir ekonominin
analizi ve bir biitge agiginin politika araci olarak kullanilmasidir. Keynesyen iktisat,
ekonomi mesleginin aklinda bile olsa, 6zellikle politikacilar ve halk agisindan, para ve
maliye politikas1 i¢in bir dizi basit fikirleri igeren rehber haline geldi. Ekonominin
kapitalist ve sofistike bir finansal yapiya sahip oldugunu ve bunun sonucunda boyle bir
ekonominin i¢indeki siirecler nedeniyle kararsiz oldugunu kabul eden bir ekonomik
teoriye dayali bir politika stratejisidir.

Keynes analizinden ¢ikarilan dersleri soyle siralamak miimkiindiir:

1. Piyasa mekanizmasi, sayisiz dnemsiz kararlar i¢in etkili bir kontrol araci olmasina
ragmen, esitlik, verimlilik ve istikrar gibi 6nemli testlerinde basarisiz olmaktadir.

2. Sofistike, karmasik ve dinamik bir finansal sistem, igsel olarak ciddi istikrarsizlastirici
giic yaratir, bdylece ciddi c¢okiintiler miidahaleci olmayan kapitalizmin dogal
sonuglaridir: Finansman serbest piyasalara birakilamaz.
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3. Ekonomisinin 6nemli bir béliminde, 6zel ulusal ¢iktinin ve yatirnm mallarinin
iiretiminin, pahali olan sermaye yatirimlariyla yapildigi bir ekonomi i¢in, merkezi
olmayan piyasa mekanizmasi 6zellikle dengesiz ve verimsizdir.

4. Mevcut orgiitlenme biciminde, piyasa kaynaklarina kars1 korunmadan biiyiik 6l¢ekli,
uzun omiirli sermaye varliklari tizerinde finansal kaynaklar riske girmeyecektir. Bu tur
endiistrilerin 6zel olmas1 icin yasal ve kurumsal olarak yasallastirilmis tekeller ve
oligopoller gereklidir. Biiyiik 6l¢ekli sermaye yogun iiretim birimleri kamu
milkiyetinde degilse, kamu kontrolii esastir.

5. Blyik devlet kapitalizmi, kiigiik devlet kapitalizminden daha istikrarlidir: Bu, hem
geemis ylizyilin deneyimi hem de finansal kurumlara olanak saglayan bir ekonomik teori
ile gosterilmistir. Bu daha fazla istikrar, kamu agiginin, karlari istikrara kavusturmada
sozlesmeli bir fenomen olarak etkisinden kaynaklanmaktadir.

6. BlyUk hiikiimetin biitge yapisinin, enflasyonist bir durum olustugunda biit¢e fazlasi
tiretecek bir kapasiteye sahip olmasi gerektiginden, vergi gelirlerinin GSMH igindeki
payinin yiiksek bir orani olmasi gerekir. Bu nedenle, vergi sisteminin tasarimi hayatidir.
Bu seckilde vergiler, verimsizlikleri gideren ve vergiden kagirmayi onlemek veya
kaginmak i¢in tasarlanmis davraniglara gore diizenlenmelidir. (Minsky, 2008)

1973 - 74 petrol krizi sonrasinda hizli biiylime yerini diisiik biiyiimeye ve hizl
enflasyon sirecine birakmis daha ©nce de belirtildigi gibi kiiresellesmenin hiz
kazanmasiyla yeni bir ekonomik dongiiye girilmistir. Ancak Latin Amerika Glkelerinin
tamamini kapsayan 1982 borg krizi finansal dengesizlik ve krizlerin milad1 olarak kabul
edilebilir. Gelismekte olan iilkelerin ekonomik altyapilar1 ve uyguladiklari parasal
politikalarin sonucu olarak goriilen bu dalgalanmalar 1995 yilinda Meksika’da, 1997
yilinda Dogu Asya’da, 1998 yilinda Rusya’da, 1994, 2001 ve 2018 yillarinda
Tirkiye’de, 1999, 2002 ve 2019 yillarinda Arjantin’de ciddi ekonomik g¢okintulere
neden olmustur. Bu tarihlerde ortaya ¢ikan krizlerde dikkati ¢eken bir bagka nokta, bazi
ulke krizlerinin birbirini takip etmesidir. (Fisunoglu ve Akyiiz, 2018)

Asagidaki gruplamalar krizlerin bulasiciligina iligkin literatiiriin farkli bi¢imlerini
acgiklamaktadir.

Birincisi, Glick ve Rose (1998) ticari iliskiler iizerine ¢alisma yapmis olmasina
ragmen, bulagmanin kiireselden daha cok bolgesel olduguna dair kanitlar sunmustur.
Ancak aktarim kanallarina dair kanitlara tarihsel agidan bakildiginda bu alanda
tehlikeler oldugunu gostermektedir. Mal ve hizmetlerde bolgeler arasi ticaret son birkag
yilda belirgin bir sekilde artmamis olsa da, varliklarin bdlgeleraras: ticarette ciddi bir
sekilde arttig1 goriilmektedir. Bu, G.Kore'de varlik fiyatlarinin diigmesi halinde, 6rnegin,
Brezilya'nin varlik fiyatlarinin da diismesi olasiliini artirmaktadir.
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Ikinci olarak, iletim kanallarmi anlamanm 6niindeki en ciddi engelin gézlemden
kaynaklaniyor olmasidir. Bazi calismalarin 6ne siirdiigii gibi bolgesel bulagma riski
ticari baglantilar nedeniyle m1 vardir, yoksa finansal baglantilar nedeniyle mi vardir?
Ozellikle bankalarin bu bulasmada oynadigi rol nedir? Sonuglar, ikisini birbirinden ay1rt
etmenin zor oldugunu gostermektedir, ¢iinkii ticaretle baglantili ¢ogu iilke ayn1 zamanda
finansla da baglantilidir. Finansal sektor baglantilarin1 kontrol etme performansinin
tahmininde elde edilen iyilesme, ticari baglantilarin kontrol edilmesiyle kazanilan
iyilesmeden daha biiyiiktiir.

Ugtinciisi, iilkenin fiili ekonomik sagligma bagli olmaksizin, baska gelismekte olan
iilke varlik sinifindaki yabanci yatirimeilarin kiiresel algilarindaki degisimin bir sonucu
olarak bagka bir lilkede bir kriz tetiklenebilir. Her durumda, krizin yayilmasi, mali kanal
yoluyla olmaktadir. Tayland'daki zararlar nedeniyle, yatirimecilar menkul kiymet veya
kredi portfoylerini yeniden yapilandirdilar ve gelismekte olan iilkelerdeki nakitlerini
geri ¢ektiler: uluslararasi bir likidite krizi, daha sonra gelismekte olan ilkelerdeki i¢
problemler ve bunlara yonelik yatinmci davranislarindaki degisiklik temelinde
sekillenmektedir.

Iki olas1 bulasic1 kurbaniin analizinde, Arjantin'den sonra Tayland ve Tayland'dan
sonra Endonezya'da, viruslii iilke ile hem ikili hem de tiglincii taraf ticaret baglantilarinin
zayif oldugu goz Oniine alindiginda, finansal baglantilarin daha muhtemel katkisindan
bahsedilmektedir. Endonezya 6rneginde, Tayland ayni Japon ticari banka bor¢lanma
kiimesinin bir pargasidir.

Dordincisi, bulagsmanin ¢ok ta dogrusal olmadigidir. Tek bir tilkenin krize diismesi,
ayni bolgede veya diinyanin baska bir yerinde, baska bir yerde kriz gostergesi olarak
degerlendirilmemelidir. Ancak, birkag {ilke bu tuzaga diiserse, o zaman hikaye farklilik
gosterecektir. Diger bir deyisle, bir ¢ekirdek iilkeye zaten bulastiysa, i¢ kriz olasilig1
keskin bir sekilde artmaktadir (Kaminsky and Reinhart, 2000)

4. Kur Saldirilar1 ve Bulasicihik

Son 6demeler dengesi krizlerinin en sasirtici 6zelliklerinden biri, menkul kiymetler
piyasasinin bolgesel ve kiiresel seviyelerde eszamanli ¢okiisii olmustur. Meksika’ nin
1994°teki kazasinda bu fenomene “tekila etkisi” denildi: Meksika’daki kriz arttikca,
yatirimcilar hem Arjantin hem de Brezilya gibi savunmasiz iilke pazarlarinda ve Sili’de
oldugu gibi daha istikrarli olduguna inanilan iilkelerde risklerini azaltti. Bu {ilkelerin
hepsini, Meksika ile ekonomik baglari ¢ok azdi. Benzer sekilde, Rusya'nin temerriidii
ve Ekim 1988°deki ruble ¢okiisii, Rusya Federasyonu’nun diinya ¢iktisindaki payinin az
olmasina ragmen, ABD borsalarinda biiylik bir “kalite kosusu” da dahil olmak iizere,
diinya genelinde hisse senedi piyasalar i¢in biiyiik sikintilara yol acti: Hisse senedi
pozisyonlar1 ve fiyatlar1 piyasa "temelleri" ile ilgili olmayan 6nemli degisimler gosterdi.
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Gozlemcileri ve baz1 politika belirleyicileri, menkul kiymet piyasalarinin edindigi
daha 6nce goriilmemis bir kiiresellesmeden kaynaklanan verimlilik kazanimlarinin yani
sira, Ozel sermaye akiglarinda da yiiksek derecede oynakliga yol agtigi sonucuna
vardilar. Artan bu dalgalanmalarin 15181nda, tilkeler baz1 durumlarda tartigmali sermaye
kontrolleri, vergiler ve varlik ticaretine engeller getirilmesine basvurdular (Ornegin
Sili’nin kisa vadeli sermaye akimlari tizerindeki vergileri ve zamanlama kisitlamalar1 ve
Malezya'da 1997 yilinda daha sert yapilan kontroller). Tim bu engeller geleneksel
olarak biiyiik politika kusurlar1 olarak degerlendirildi, ancak son krizlerin ardindan artan
bir popularite kazandilar. Bununla birlikte, kritik bir duruma hizli bir sekilde cevap
verilmesi ihtiyaci, bulasicilik yaratabilecek mekanizmalari, bu olgunun nicel 6nemini ve
bunu dnlemek i¢in etkili olabilecek politika anlayisiyla celismektedir.

Eldeki acil soru sudur: Kiiresellesme ilerledikce daha biiyiik veya kiiresellesmis
menkul kiymetler piyasalarinin daha degisken veya bulagmaya daha yatkin olma egilimi
var mi1? Daha dogrusu, yatirimcilart kiiresellesmeyle giiclenen bulasiciliktan
etkilenmelerine yonlendiren mekanizmalar var m1? Bu sorunlarin, bulasiciligin menkul
kiymetler piyasasi biiyiidiikce daha yaygin hale gelebilecek optimal portfoy cesitliliginin
bir sonucu oldugunu gostererek cevaplanmasi gerekmektedir. Bulagsmayi; yatirimeilarin,
bir Glkenin varlik getirisi 6zellikleriyle ilgili bir sdylentiye tepki vermeyi veya belirli bir
tilkeye bir “pazar” portfoyii tarafindan tahsis edilen optimal portfoy payim taklit etmeyi
en iyi tercih ettigi bir durum olarak tanimlanmasi uygun olacaktir.

Eichengreen, Rose ve Wylopsz un 1997 tarihli ¢alismasinda, bulasici1 doviz krizlerini
test etmek amaci ile 1959-1993 donemi igin 20 sanayi iilkesi igin ti¢ aylik veri paneli
kullanmuslardir. Siyasi ve ekonomik temellerin etkilerini kontrol ettikten sonra, bir
ulkedeki bir kriz olasiliginin, ayn1 zamanda diger iilkelerdeki krizlerin gériilme sikligi
ile iligkili olup olmadigi sorulmus olup ulasilan kanitlar dikkat ¢ekicidir. Cesitli testler
ve bir duyarlilik analizi ile esit bir sekilde diinyanin herhangi bir yerindeki bir krizin,
ilgi kurulan ulkede ekonomik ve politik temellerin kontroli 15181 altinda, spekdlatif bir
saldir1 olasiligint ekonomik ve istatistiki olarak ©nemli bir miktarda artirdig:
bulunmustur. Bu, bulasic1 doviz krizlerinin varligina uygun ilk sistematik kanit gibi
goriinmektedir. Doviz piyasalarindaki istikrarsizligin tilkeler arasinda bulasabilecegi bir
dizi kanal digiinilmektedir. Birincisi, spekiilatif bir saldirinin s6z konusu iilkelerin
mevcut ve gelecekteki uluslararasi rekabet edebilirligi ve dolayisiyla cari hesaplari
{izerindeki etkisidir. Boylece, Eyliil 1992°de Ingiltere’ye yapilan saldirinin ve sterling
poundun miiteakip deger kaybimin Ingiltere’nin en 6nemli ihracat pazari oldugu
Irlanda’nin uluslararasi rekabetgiligine zarar verdigi ve bu durumun kastedilen saldirilari
tetikledigi tartisgitlmistir. Finlandiya’nin Agustos 1992°deki devaliiasyonu, iki iilke
arasindaki dogrudan ticaret yiiziinden degil, ihracat¢ilariin ayni ti¢tincii Ulkeler icin
rekabet ettikleri, bunun isve¢’e olumsuz etkileri oldugu seklinde yaygin olarak kabul
edilmektedir. 1992-3’te Ispanya’ya yapilan saldirilarin ve Pesetanin deger
kaybetmesinin, blyik olciide Ispanya’nin ihracat pazarina dayanan Portekiz’in
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uluslararas1 rekabet edebilirligine zarar verdigi ve ulusal ekonomik temellerde
dengesizliklerin olmamasina ragmen Escudo iizerine saldir1 gibi goriilmiistiir.

Ticari baglantilar elbette tek iletim kanali olmayabilir. Ornegin, Meksika Pesosunun
1994'te cokiisiinii takiben Latin Amerika ve Dogu Asya'daki para birimleri icin
uygulanan baskinin Meksika pezosunun 1994'te giiclii ticaret baglantilarindan
kaynaklandigini iddia etmek zordur. Arjantin ve Brezilya, Meksika ile yogun bir sekilde
islem yapmis olabilir, ancak ayni durum Hong Kong, Malezya ve Tayland i¢in gegerli
degildir. Ticari baglantilara odaklanmak yerine, yorumcular, iilkeler arasindaki
makroekonomik politikalar ve kosullar arasindaki benzerlikleri isaret etmektedirler.

Para krizlerinin Ulkeler arasinda bulasict bir sekilde yayilmasina yonelik kapsam,
Meksika'daki krizin ardindan sicak bir sekilde tartisildi. IMF, ABD ve diger G-7
hiikiimetlerinin 1995 yili baslarinda sagladigi 50 milyar dolarlik yardim igin sikca
belirtilen bir gerekge, Meksika krizinin etkilerinin bu tlkeyle sinirli kalmayacagi, bunun
yerine, diger gelismekte olan piyasalarda ciddi sonuglar doguracagi yoniinde olmustur.
Meksika yetkilileri bu dissalliklari i¢sellestirmeye ¢ok az tesvik ettikleri i¢in ¢ok tarafli
mudahalede hakli ¢iktilar. Bu goriise destek olarak, gozlemciler rezerv kayiplarini, faiz
oranlarindaki artis1 ve 1995'in ilk haftalarinda Arjantin ve Tayland gibi iilkelerin
yasadig1 zayiflayan doviz kurlarini goésterirler. Aksine, yatirimcilarin saldirdiklar
ulkelerde ayrimei olduklari da gérilmektedir. Meksika Pesosu disindaki para birimleri
goreceli olarak daha az baskiya maruz kalmiglardir. Cari islemler agig1 yiiksek, asiri
degerli reel oranlar ve diger zayif temelleri olan lilkeler ¢cok fazla etkilendiler. Bunun
anlami1, Meksika’nin kurtarilmasinda, bulasicilik korkusunun iddia edildigi 6lgtide hakli
olmamasidir.

Avrupa Para Sistemi'nde 1992-3 krizleri zamaninda benzer bir tartisma ortaya ¢ikt.
1992'de Fransiz Frang1 ve Irlanda Punt'unun ingiliz Sterlini ve Italyan Lirasmin yasadig
krizlerin bir sonucu olarak saldirtya ugradig: iddia edildi. 1993 yilinda, Fransa frangi
saldirisinin diger Avrupa para birimlerine yayilma i¢in tehdit oldugu iddia edildi. Sadece
temelleri zayif olan Avrupa iilkelerinin spekiilatif saldirilara maruz kaldigi; Hollanda
gibi digerleri, ekonomik politikalarini para birimlerinin tutturulmasima uygun sekilde
uyarladiklari i¢in bagisik kaldilar. Yalnizca belirli ekonomik ve politik kosullarda olan
iilkeler duyarliydi.

Bu nedenle, makroekonomik politikalar ve saldirtya ugramis tilkelerdeki kosullardaki
ortak hareketlere odaklanan ikinci bir model hayal edilmeye baslandi. Bazi piyasa
katilimcilarinin bir para biriminin istikrari konusunda siipheci olduklarina dair kanit,
meslektaslarinin, benzer makroekonomik pozisyondaki diger iilkelerin para birimleri
i¢in umutlar1 konusunda siiphelenmelerine neden olabilir. Ornegin, bir déviz kuruna
dayali dengeleme programi izleyen bir tilkedeki zorluklar; doviz ticareti yapanlarin, bu
makroekonomik stratejiyi izleyen diger iilkelerin gergeklestirecegi ihtimalini
degerlendirmelerini revize etmelerine neden olabilir. Bir para birimine yapilan bir saldir1
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ve hiikiimetin baskiya tepkisi, benzer bir pozisyonda diger hiikiimetlerin nasil tepki
verecegine dair beklentilerle ilgili yeni bilgiler saglayabilir. Bununla ilgili bir baska
ornek, alisilmadik derecede yiiksek igsizlik oranmna sahip bir iilkenin, spekiilatif
saldirida, faiz oranlarmni arttirma konusundaki isteksizligi nedeniyle, issizligin daha da
agirlastirilmas1  anlamina geldiginde, yatirimcilarin benzer pozisyonlardaki diger
iilkelerin buna hazirlikli olma olasiligina iliskin beklentilerini gozden gecgirmelerine yol
acabilir.

Farkli d6viz krizlerinin uluslararasi aktarim kanallarina vurgu yapan bu iki yorum
farkli ampirik sonuglara sahiptir. Ticaret baglantilarin1 vurgulayan yorum, para
krizlerinin birbiriyle orantisiz sekilde ticaret yapan iilkeler arasinda bulasici bir sekilde
yayilacagimnmi gostermektedir. Ekonomik ve politik ortakliklart vurgulayan yorum ise,
istikrarsizligin yerine tlkeleri genis 6l¢lide ekonomik ve politik konumlari nedeniyle
bulastiracagini gostermektedir. Bu farkli bulagsma kanallarini karsilastirmak igin,
diinyanin herhangi bir yerindeki krizlerin, bulagsmanin belirli kanallardan ne 6lglde
iletildigini  yakalamaya yonelik iilke Ozelliklerine gore agirliklandirilmasi
gerekmektedir. Iki farkli agirhik semasi karsilastirildiginda; birincisi, kriz kaynakli kur
degisimlerinin rekabet edebilirlik etkileriyle bulagsma egilimi gosterdigi varsayimi
Uzerine, orantisiz bir sekilde birbirleriyle ticaret yapan iilkeleri, komsu tlkelerdeki
krizlerin bulastig1 bu iilkelerle yapilan ticaretin 6nemine gore agirliklandirilmasidir.
Ikincisi, krizlerin ve hiikiimetlerin verdikleri tepkilerin, yatirimcilarin, yetkililerin
beklentilerini gozden geg¢irmelerine yol ag¢tigt varsayimiyla, makroekonomik
politikalarin ve sonuglarin benzerligine gore, Eicengreen ve arkadaglari tarafindan
agirliklandirilmistir. Elde edilen sonuglar; doviz piyasalarindaki spekiilatif saldirilarin
iilkeler arasinda bulasict bir sekilde yayildigi hipotezini daha da desteklemektedir.
Diinyanin herhangi bir yerindeki ticari agirlikli kriz 6l¢iisii, yiksek guven dizeylerinde
istatistiksel olarak anlamli olmasmin yani sira ekonomik olarak onemlidir; ¢esitli
hassasiyet testlerine karsi dayanikli bulunmustur. Makro agirlikli kriz 6l¢iitii ayni
diizeyde bir 6nem gostermemistir.

Blackburn ve Sola (1993), Krugman (1979) modelinden baslayarak, birden fazla
denge modeline dogru ilerleyen ve bulasict doviz krizi modelleri ile sonug¢lanan, doviz
piyasalarindaki spekiilatif saldirilarla ilgili teorik literatiirii kisaca gozden gegirmek
yararl olacaktir.

5. Odemeler Dengesi Krizleri

Krugman, i¢ ekonomik kosullar ile déviz kuru taahhtidii arasindaki tutarsizliklarin déviz
kurunun ¢okmesine neden oldugunu gostermeye calismistir. Modelinde, i¢ piyasadaki
asir1 genislemeyi, liretim agmasina kadar uzatmaktadir. Bu durum, merkez bankasinin
Odemeler dengesi agigini finanse etmek iizere rezervleri harcamasi sonucunu dogurur.
Sonunda rezervler, spekiilatif saldirinin baslatildig: kritik bir esige diismektedir.
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Bu model dort alt ana sinifta incelenebilir.

Birinci grupta, toplam doviz kuru belirleme modellerinde ve ddemeler dengesine
parasal yaklagimla ilgili literatiirde somutlastirildigi gibi, doviz kurundaki
makroekonomik belirleyicileri ve 6demeler dengesini icermelidir. Bu modeller ilgili
serinin gelecekteki beklenen degerlerini igermelidir.

Ikincisi, Krugman modeli, zaman i¢inde azalan resmi rezervlerden dnce krizlerin
nasil ¢ikabilecegini gostermektedir. DoOviz spekilasyonu, déviz ticareti yapan
“trader'larin”, varliklarin degisim oranlarini esitlemek ve daha genel olarak portfoylerini
dengelemek amaciyla ve risk almak ve getiri elde etmek i¢in kendi aralarinda degisim
yapmalar1 ile ortaya c¢ikmaktadir. Piyasadaki hi¢ kimse gegerli sabit doviz kuru
fiyatindan yerel para birimini almaya istekli olmadiginda kriz tetiklenmektedir. Bu
sartlar altinda, piyasanin “kisa tarafinda”ki tek kurum merkez bankasidir: Merkez
bankasi satis hacmini absorbe etmek icin yeterli rezervi elinde tutarken, spekulatérler
yerli para birimini ellerinde bulundurma tesvikine sahiptir. Saldirinin zamanlamasi,
merkez bankasimin tiim nakdi rezerv stoklarini ortadan kaldirmak igin yeterli olacagi
sekilde belirlenmektedir.

Temel modelin ii¢iincii bir ifadesi, merkez bankasinin ancak yeterli doviz rezervine
sahip olmas1 durumunda déviz kurunu savunabilmesidir. Saldirida rezerv tiikendikten
sonra, yetkililerin ¢ipadan vazge¢mekten bagka secenegi yoktur. Bu nedenle, model
doviz kurunun yeniden diizenlenebilmesi i¢in rezerv stoklarinin yeniden
yapilandirilmasi gerekmektedir. Standart model ayn1 zamanda "rezerv yeterliligi" nin
anlamini diistinmemize yardimci olur. Doviz kurunu savunmak i¢in, merkez bankasinin
diger finansal kuruluslar tarafindan satisa sunulan tiim ytikiimliiliiklerini satin alabilmesi
gerekir. Standart modelde, satislarin hacmi disiiktiir: Sabitlenmis bir kurdan, kurda
deger kaybina miiteakip yliksek faiz oranlari ile iligkili para talebindeki diisiisii
onaylamak i¢in gereken parasal bazdaki diisiise karsilik gelir. Normalde, gercek kisiler,
¢ipanin ¢okiisiinden sonra, parasal bazin 6nemli bir béliimiinii islem amaciyla ihtiyag
duyduklari i¢in tutmaya devam edeceklerdir. Ancak yiiksek oranda dolar seviyesindeki
ekonomilerde, yurt i¢i i¢in talep edilen islemler igin para talebi ¢ok kuglk olabilir
(Edwards, 1989). Bu durumda, parasal bazin krizde tasfiyeye konu pay1 oldukga yiiksek
olabilir. Daha da endige verici olani, parasal krizlerin bir bankacilik krizine yol agmasi
halinde para otoritelerinin diger yerel yiikiimliilikleri (yani M2) satin almalarn
gerekmesi ihtimalidir. (Finansal krizler ve doviz krizleri arasindaki baglant1 Goldfajn ve
Valdés (1995) tarafindan vurgulanmaktadir.)

Standart modelin dérdiincii sonucu, yetkililerin bir saldirty1 engellemek i¢in ¢ok az
sanslar1 oldugu yoniindedir. Yerel para biriminin spekiilatif satiglarinin hacmi, para
tabanindan az olsa bile, baz hala merkez bankasinin yurtdisi rezervlerinin net stokunu
astig1 bilinmektedir (guclu bir para kurulu gibi cok 6zel durumlar harig). Prensip olarak,
yetkililer, muhtemelen rezervlerin kritik seviyeyi astig1 noktaya kadar yurtdisindan borg
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alarak briit rezervlerini arttirabilir. Ancak 6diing alinan rezervler sterilize miidahaleyi
finanse etmek igin kullanilirsa, parasal tabani artirir ve bir saldirty1 savusturmak igin
yeterli brit rezerv seviyesi olusmaz. Yetkililer sterilize etmezlerse, saldirt geri
cekilebilir, ancak bu durum yalnizca tabanin kiigiilmesine ve faiz oranlarinin
ylikselmesine izin verme pahasina gercgeklesir. Bazin dnemli bir oran1 s6z konusuysa,
ortaya c¢ikan faiz artislar1 o kadar biiyiik olabilir ki, doviz kuru krizi bankacilik krizini
hizlandirir. ikincisini énlemek igin, merkez bankasi miidahalesini sterilize etmeye
devam etmek zorunda kalabilir, bu da para birimini sabitleme yetenegini tekrar
zayiflatir.

Krugman modelinden sonra ¢oklu model ¢alismalarina da deginmekte yarar vardir:
Makroekonomik rasyonel beklentiler modellerin genel bir 6zelligi, bu tiir modellerin
tipik olarak ¢oklu ¢ozlimleri olmasidir. Bu ¢6ziim yollarinin ¢ogu istikrarli bir duruma
yaklagsmadigindan, yillarca standart uygulama, ¢okluk kosullarini c¢agirarak farkli
coziimleri ortadan kaldirmakti. Ancak daha yakin zamanlarda, birden fazla dengeye izin
veren ve farkli dengeler {izerine kurulan modeller literatiiriin temeli haline gelmistir.
Obstfeld (1986, 1995), Flood ve Garber (1984b) 'in Onerisini takiben, doéviz
piyasalarinda birden fazla denge ve saldirilara ornekler vermistir. Bunlar, doviz
krizlerinin nedenleri hakkinda tamamen yeni bir bakis agis1 sunmaktadir.

Piyasa katilimcilarinin, mevcut politika doviz kurunun, belirsiz bir sekilde
surddrtdlmesiyle uyumlu olup olmadigimi sorgulamamalari durumunda, ¢oklu denge
olasiligi, basarili bir saldirinin politikay1 degistirecegini 6ngdrmektedir. Boylece iki
denge var: Birincisinde saldir1 yoktur, temel degisiklik yoktur ve ¢ipanin sinirsiz etkisi
vardir; Ikincisi spekiilatif bir saldir1 ve ardindan spekiilatérlerin gergeklesmesi beklenen
doviz kuru degisimini dogrulayan temel degisiklikleri sirasiyla gelir.

Obstfeld (1986) 'de, bir saldirnt meydana gelirse, modelin agik bir sekilde
siirlandirilmas: gerekmektedir. Bensaid ve Jeanne (1997), Ozkan ve Sutherland (1995)
ve Obstfeld (1995, 1991), De Kock ve Grilli (1994), Drazen ve Masson (1994)
modellerinde  hiikiimetlerin  davranisi  hala 6zel fayda fonksiyonlarindan
kaynaklanmaktadir. Bu anlamda, doviz piyasalarindaki coklu dengeler ve saldirilar
hakkindaki literatiir, sadece Orneklerin ve 6zel durumlarin bir derlemesidir. Bu nokta,
iki sonu¢ daha ortaya koyan Krugman (1996) tarafindan vurgulanmaktadir. Birincisi,
coklu dengelerin temeller “yeterince iyi” oldugunda daha az olasi oldugunu one
stirmektedir. Temeller agik oldugunda mevcut doviz kuruyla tutarsiz olan yatirimcilar,
bir krizin sonugta ortaya ¢ikacagindan sliphe duymazlar ve model hizla para biriminin
saldiriya ugradigi ve deger kaybettigi dengeye yakinlagir. Ancak, bu durumda soru,
temeller "yeterince iyi" olsa bile, krizin sonuglanip sonuglanmayacagina dair belirsizlik
devam ederse, birden fazla denge var midir? Ikincisi, Krugman, halkin, yetkililerin
tercihlerini bilmemesi durumunda, piyasalar tarafindan “testler” yapilabilecegini, yani
basarisiz olan, ancak yetkililerin tercihleri hakkinda bilgi veren saldirilarin

gOzlemlenebilecegini gostermektedir. “Kendini gergeklestiren saldirt modelleri”, "iyi
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temellerin doviz krizlerini Onlemek igin yeterli olmayabilecegi anlamina gelir.
Temelden haksiz yere yapilan bir saldirty1 6nlemek i¢in merkez bankasinin giivenilirligi,
cipa terk edildiginde piyasalarin politikanin gevsemesini engelledigi sekilde olmalidir.
Obstfeld (1986) boyle bir 6rnek sunmaktadir: Burada, merkez bankasinin krize tepki
gostermesini 6ngdren bir politika uygulama beklentisi, kendi kendini gergeklestiren bir
kriz riskini ortadan kaldirmaktadir.

Eichengreen, Rose ve Wyplosz (1994, 1995) c¢alismalarinda doviz krizlerini
sistematik olarak analiz etmeye c¢alismaktadir. Kriz 6l¢iti olarak ddviz kurundaki
degisimin agirlikli bir ortalamasi, spekiilatif baskilara cevap olarak 6denebilecek
uluslararas1 rezervlerdeki degisiklikler ve faiz bir saldirtyr Onlemek igin
yiikseltilebilecegi i¢in, faiz farkindaki degisimler ele alinmistir. Devaliiasyonlarin ve
yeniden degerlendirmelerin nedenleri ve sonuglart hakkindaki bulgular, ana akim
modellerin 6ngoriileriyle tutarlidir. Devaliiasyon yapan iilkeler, o zamana kadar olan
donemde dis dengenin sorunlarini yasarlar. Ticaret aciklar1 ve rezerv kayiplari nispeten
genisleyici para politikalari ile baglantilidir. Ek olarak, devaliiasyonlara yol agan donem,
goreceli olarak yiiksek igsizlik oranlart ile birlikte gorulebilir. Bu iilkelerdeki genisleyici
parasal politikalar, bu i¢ kaygilara cevap olarak kismen kabul edilebilir. Genel olarak,
yeniden degerlendirmeler devaliiasyonlarin ayna gorintiileridir. Bu kanit, hem dig
dengenin yerel belirleyicilerini vurgulayan modellerle ve hem de i¢ dengeyle ilgili
hiikiimetlerin kararlarina odaklanan ve politika yanitlarin1 se¢melerinde doviz kuruyla
sinirlanan daha yeni modellerle tutarhdir. Ornegin, déviz kuru rejimleri arasindaki
gecisler, sabit oranlardan degisken oranlara gegisler gibi, blyuk 6lglide dngorilemez.

Krizlere duyarl hiikiimetlerin, genelde, issizlik cephesindeki bozulma kosullarina
cevaben yiiksek enflasyon ve rezerv kayiplarina yol agan para politikalarini takip eden
tilkeler oldugu goriilmektedir. Baslangigta, kriz yaklastik¢a cari islemler agig1 harekete
gecmekte ve sermaye hesabi hizla kotiilesmektedir. Parasal biiylime oranini 6nemli
6lclide diisiirerek para birimini korumak i¢in son dakika adimlar atan iilkeler, bazen
orani korumay1 basarirlar. Daha az dramatik bigcimde geri ¢ekilenler ise hala teslim
olmaya zorlanabilir, ancak bunu buytk bir krize yol agmadan yapabilirler. Buna karsilik,
daha temel politika diizenlemelerini yerine getirmeyen ve sterilize miidahaleye dayanan
hikimetler, genel olarak para krizlerini dnleyemezler.

Baska bir calisma da bu yaklasimi benimsemistir. Ornegin, Moreno (1995), 1980'den
1994'e kadar Pasifik Havzas1 ekonomilerindeki krizleri analiz etmis ve spekiilatif baski
dénemlerinin, biiyiik biitge agiklar1 ve hizli yerel kredi artis oranlari ile iliskili oldugunu
tespit etmektedir. Yavas biiyiime ve goreceli olarak yiiksek enflasyon hiikiimetin
istikrarlt bir déviz kurunu siirdiirmesini zorlastirdiginda, baski boéliimlerinin ortaya
ciktifina dair bazi kanitlar vardir. Buna karsilik, dis denge gostergelerinin krizler ve
sakin donemler arasinda degistigine dair kanit yoktur.
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Kaminsky ve Reinhart (1996), doviz kuru ile rezerv degisimleri arasindaki
baglantilar1 analiz ederek, para birimleri ve bankacilik krizlerine spekiilatif saldirilar:
degerlendirmektedir. Calismalarinda, 1970-1995 doéneminde bankacilik sorunlari
yasayan Asya, Avrupa, Latin Amerika ve Orta Dogu'daki 20 iilkeye odaklanmislardir.
Doviz krizleri endeksi, doviz kuru ve rezerv degisimlerinin agirlikli bir ortalamasi olarak
olusturulmustur (¢linkii bazi tilkeler i¢in yeterli faiz oran1 verileri yoktur). Bu érneklerde
krizler, ekonomik faaliyetlerin azalmasi, ihracat sektorlerinin zayiflamasi, borsalarin
diismesi ve yiiksek reel faiz oranlar1 nedeniyle ortaya ¢ikma egilimindedir. Ayrica,
parasal blylme ve bankacilik sisteminin yiikiimliiliiklerinin hizla blytmesi ile krizler
yasanmaktadir. Banka krizleri, doviz krizlerinin 6ncii gostergeleridir, ancak doviz
krizlerinin bankacilik krizlerini 6ngdrdiigli birka¢ durum vardir.

Karsilagtirma yapilirsa, ampirik bulagicilik analizleri azdir. Literatliriin tipik bir
ornegi, kiiciik iilke gruplarinin karsilastirmalarini saglayan c¢alismalardir. Burki ve
Edwards (1995), Meksika krizinin ardindan Arjantin, Brezilya ve Veneziiella’nin Sili ve
Kolombiya’daki deneyimlerini karsilastirmakta ve bu bulasiciligin secgici oldugunu 6ne
stirmektedir. Calvo (1996), baz1 iilkelerin neden tekila etkisine karst daha duyarh
olduklarini anlamak i¢in Meksika ile diger iilkeler arasinda bir dizi karsilastirma
saglamaktadir.

Calvo ve Reinhart (1995), sermayenin dort kiiciik Latin Amerika tlkesine aktig1
ekonometrik bir modeldeki bulagma kanitlarini rapor etmektedir.

Schmukler ve Frankel (1996) “kapali uglu iilke fonlarma” iliskin verileri kullanarak
bulagmay1 modellemektedir. Her ne kadar bagimli degiskenler, hisse senedi fiyatlari
seviyesi, bizim ilgilendiklerimizden farkli olsa da, ikisi, para birimine yapilan bir
saldirtyr engellemek igin gereken yerel faiz oranlarindaki yiikselisin, hisse senedi
fiyatlarin1 diistirme egiliminde olacagi Olclide baglantihidir. Kanitlari, yatirimcilarin
1994 Meksika krizinden sonra 1982'den oncekilerden ¢ok daha fazla farklilagtigini
gostermektedir. Kisa vadede, Meksika fiyatlarindaki bir diisiis, nakit artirma arzusunun
motive ettigi diger pazarlardaki satiglar1 artirma egilimindedir; Latin Amerika'da uzun
vadede bulasicilik olduguna dair bir kanmit olsa da, Meksika satiglarinin Asya
pazarlarindaki uzun vadeli etkisi pozitiftir. Benzer bir uygulamada Valdés (1996),
borcun ikincil piyasa fiyatlarin1 analiz etmekte ve makroekonomik temelleri ve Brady
Plan yeniden yapilandirmalarmin duyurulart gibi “biiyiik haber olaylarimi” kontrol
ettikten sonra bile bu fiyatlarin iilke capinda glgli bir korelasyonunun bulundugunu
gostermektedir. Gelismekte olan iilke borcu pazarlarindaki bu “bulasicilik” kaniti,
korelasyonun tamamini ve bir grup orta 6lgekli OECD {ilkesinden daha fazla agiklayan
ABD kurumsal tahvil piyasasi i¢in olan benzer kanitlardan ¢ok daha guclidur.

Sachs, Tornell ve Velasco (1996), Meksika Pezosu’nun Aralik 1994°ten hemen sonra
gecen donemi ve “Tekila Etkisi” nden etkilenen iilkeler i¢in yaptigi analiz ile bu
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ulkelerin, bor¢ verme patlamasi, asir1 degerli doviz kurlari ve diisiik rezervler
yasadiklarini tespit etmiglerdir.

Nispeten daha az sayida teorik calisma, para biriminin krizlerin iilkeler arasinda
bulasic1 bir sekilde yayilabilecegi kosullar1 analiz etmistir, ancak bazi uygunluk
calismalar1 vardir. Ornegin, Willman (1988) ve Goldberg (1993) nispi fiyatlari
igsellestirerek yurtdisindaki olaylarin reel kur ve i¢ rekabet giiciinii etkilemesini
saglamistir. Sel ve Garber (1984a) ve Claessens (1991), i¢ politika siireci hakkindaki
belirsizligi ortaya koymustur. Obstfeld'in (1986) takip ettigi Flood and Garber, bir
kerelik olaylarin yetkililerin bir politikayr baska bir politika ile degistirmesine yol
acabilecegi ve boylece spekiilatif saldirilart savusturulabilecegi olasiliginin oldugu
kosullu bir politika siireci fikrini eklemistir.

Belki de bu sorunun ilk sistematik teorik tedavisi Gerlach ve Smets (1995) idi.
1992°de Finlandiya Markka’smin ¢okiisii ile Isvec Kronu’na yapilan saldirmin
arasindaki baglantilardan esinlenerek, ticari mallar ve finansal varliklardaki ticaretle
birbirine bagl iki tilkeyi ele almislardir. Modellerinde, bir déviz kuruna yapilan basarili
bir saldir1, tilkenin mal ihracatinin rekabet giiciinii artiran yerel para degerinde reel kayba
yol agmaktadir. Bu, ikinci iilkede bir ticaret acigi, merkez bankasinin uluslararasi
rezervlerinde kademeli bir diislis ve nihayetinde para birimine bir saldir1 iretmektedir.
Bulasic1 aktarim i¢in ikinci bir kanal, ilk tilkedeki kriz ve yerel para deger kaybinin
ithalat fiyatlar ve ikincil fiyattaki toplam fiyat {izerindeki etkisidir. Ilk iilkedeki kriz
sonrasi reel deger kayb, ikinci Ulkenin ithalat fiyatlarini diisiirtir. Bu da, tiiketici fiyat
endeksini ve sakinleri tarafindan para talebini azalttigim gostermektedir. I¢ para birimini
doviz cinsinden takas etme g¢abalari daha sonra merkez bankasinin doviz rezervlerini
tiketmektedir.

6. Makroekonomik Dengesizlikler: Cari Aciklar ve Sermaye
Hareketleri

Sermaye girislerinde ani durma mekanizmasini tartismak i¢in kullanilacak ilk duraklama
(sermaye ¢ikisiyla sonuglanmasina gerek yok) ve bunun muhtemelen ekonomiye biytik
zarar verici etkileri olabilecegi iizerindeki caligmalar Calvo (1998) ile baslamistir.
Calvo, 1998’ de yayimlanan caligmasinda bor¢ vade yapisi ve para birimi dnemli
olmasina ragmen, ¢ogu sermaye girisi dogrudan yabanci yatirim seklini alsa bile
sermaye piyasasi krizlerinin yasanabilecegini gostermeye ¢aligmigtir.

Asagida anlatilan kisim tamamiyla Calvo, 1998’ den alinmistir. Gelismekte olan
piyasalardaki kargasa, ekonomi ile ugrasanlar arasinda da biiyiik bir karigikliga neden
olmaktadir. Meksika’nin Tekila Krizi’nin ardindan yasanan sarsinti, mali agiklar ve
hepsinden 6te, Meksika’da 1994’te GSYH nin yiizde 8’ine ve 1995’te yiizde 9’a ¢ikan
cari agiklarin, yani CAD’lerin (cari acik) su¢lanmasina neden olmustu. Tekila Krizi,
1982 yilinda Meksika’nin moratoryumu ve bunun sonucunda ortaya ¢ikan uluslararasi
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borg sorunlarinin anilarmi geri getirmisti. ikincisi cari agiktan énce geldiginden, yiiksek
cari agik ve diisiik tasarruf oranlarinin Meksika’nin zorluklarinin merkezinde ve 1994’te
kaldig1 sonucuna varmak cazip geldi.

Ancak, 1997/98 Asya Krizi, ulasilan sonuclarin alaka diizeyi konusunda ciddi
stipheler dogurdu. Meksika ve Latin Amerika'nin geri kalaninin (Sili harig) aksine, Asya
tilkeleri ¢ok yiiksek tasarruf oranlar1 ve bazi durumlarda diisiik cari agik (Endonezya)
veya biiylik fazlaliklar (Tayvan) sergilediler. Dahasi, iktisat mesleginin kargasasina
katkida bulunmak icin, Asya Krizi, Tekila Krizi'nden daha derin ve daha uzun surdu.
Tabii ki kanigiklik, iktisatcilarin yeni varsayimlar gelistirmelerini ve eskileri
duzeltmelerini asla engelleyememistir. Ornegin, bir yandan, cari aciklarm ana suclu
oldugunu iddia eden giigli bir grup bulunmaktadir (“Sonucgta yuksek cari agik
Tayland'da basladr”). IMF bu goriisii benimsemistir. Ote yandan, “serbest dalgali kur
savunucular1”, temel hatanin doviz kuru esnekligine daha fazla izin vermek olmadigini
iddia etmektedirler. Krizden sonra doviz kurlari biiyiik 6lgiide deger kaybettigi icin
cekicilikleri artmastir.

Ani durmalarin ve ani durmalar rasyonellestirmeye yardimei olan mekanizmalarin
kendi kendine bir krizi tetikleyebilecegi gortlmektedir. Bununla birlikte, ani durma
krizlerini tahmin etmek i¢in kullanilabilecek bir ger¢eveye ihtiyaci vardir. Bunun
nedeni, agik ve ortiilii modellerin coklu dengeleri gostermesi ve bu dengelerin gercgekte
nasil secildigine dair higbir teori bulunmamasidir.

KI ve CAD"1 siras1 ile sermaye girisi ve cari islemler agig1 anlaminda kullanilirsa
teorik olarak,

Kl= CAD [1]

Ayrica hem parasal hem de parasal olmayan bir ekonomi ve ticarete konu olmayan
mallar arasinda ayrim yapilirsa,

CAD =Z—-GNP =Z* - GNP — NFTA [2]

Z,7 *, GSMH, GSYH * ve NFTA sirasiyla; toplam talep, ticarete konu olan mallara
talep, gayri safi milli hasila, yurt i¢i gayri safi yurti¢i hasila ve yurtdisindan net faktor
transferleridir.

Bir sermaye girisi, KI'nin denklem (1) ile ayn1 zamanda yiiksek CAD'lerin oldugu
keskin ve siirekli bir artig gosterdigi bir donemdir. Bu nedenle, KI'deki ani bir durus,
CAD'de, denklem (2) ile, hi¢bir islem maliyeti olmayan ticari mallara olan talebin
diistiriilmesiyle karsilanabilecek ani bir daralma anlamina gelir.

Ancak, durum boyle degildir. Reel doviz kuru goz 6niine alindiginda, daha diisiik Z*
'nin satilamayan mallar olan Z - Z* i¢in daha diisiik bir talebe eslik etmesi olasidir. Esnek
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fiyat diinyasinda, ikincisi, yani satilamayan mallarin goreli fiyatlarindaki distis, daha
yiiksek bir reel doviz kuru anlamina gelir. Ani durma, degisimin biiyiikk oranda
beklenmeyen oldugu ve bu nedenle, onceki nispi fiyatlarin genel olarak kalici
olamayacag1 beklentisiyle satis siiresi uzatilan satilamayan sektér mallarina (6rnegin,
gayrimenkul) verilen krediler anlamina gelir. Bu da genel olarak iflaslara yol acabilir.

Bu nedenle, ani bir sermaye girisinin durmasiyla baglantili hasarin, cari agik
diististinii ne kadar kolay karsilayacagina baglidir. Bu bakimdan asagidaki iki varsayimi
gelistirelim:

Varsayim 1: Tiiketimin Z toplam harcamasi i¢indeki pay1 daha biiytiktiir ve 6zellikle
Z* 'de, cari agiktaki diisiisiin reel ekonomiye zarar1 biyuk olacaktir.

Birinci varsayim ¢ok yeni gelmeyebilir, ¢iinkii iktisat¢ilarin bir tlkenin bor¢ 6deme
yeterliligi konusundaki endigesini, yatirirmin bir {iilkenin borcunu 6demeyi
kolaylastirdigi gozlemine dayanarak yapmak i¢in kullandiklar1 uyarisin1 akla
getirmektedir. Ticarete konu olan mallarin tiiketiminin, ticarete konu olan mallarin
yatirimindan daha fazla emek yogun oldugu tahminine dayanmaktadir. Bu tahmin, ticari
mallar igin toplam talebin ayni oranda azalmasinin daha biiyiik bir kesinti ile
sonuglanacagi anlamina gelmektedir. Ticarete konu olmayan mallarin talebinde, ticarete
konu olan mallara olan talebin tiiketim i¢indeki pay1 daha biiytktiir. Elbette ki, ticarete
konu olmayan mal talebinin azalmasi ne kadar biiyiikse, ger¢ek devaliiasyon da o kadar
biiylik olacaktir- ve bu nedenle, daha derin finansal kargasa olacaktir.

Ani Durmalar ve Bor¢ Vadesi. Yukaridaki tartisma, son krizlerden sonra ¢ok dikkat
¢eken bir konu olan iilke borglarinin vade yapisina deginmemistir. Ani durma teorisi
prensipte vade yapisindan bagimsizdir. Ornedin, cari agi§in tamamen yabanci
yatirimlarla dogrudan finanse edildigi DYY'yi (dogrudan yabanci yatirim) diistinelim.
Bir ugta, dogrudan yabanci yatirimlarin tiimii yeni yatirim seklini almaktadir ve dnceki
akil yiiriitme nedeniyle, ani duraklamalar 6nemli bir sorun olmamalidir. Diger taraftan,
dogrudan yabanci yatirim mevcut firmalarin satin alimi seklini alacaktir. Prensip olarak,
bu ihtiya¢ daha ylksek bir cari agik ¢evrilemeyecektir. Muhtemelen, bu islem, yerli
varlik saticilarinin esit degerde yabanci varliklar elde ettikleri ve sermaye girisinde
degisiklik yapmadigi esit degerde bir varlik birikimine yol agabilir. Bu nedenle, daha
yuksek bir cari agik gerceklesmesi demek, asil sahiplerin (veya yerel zincirdeki bir
bagkasinin) toplam harcamayi artirmak i¢in geliri kullandig1 anlamina gelecektir, cari
acigin kdkenlerinin dogrudan yabanci yatirnrmda olmasi gergegi ile ilgili degildir.

Her ne kadar 6nceki tartisma sermaye girisindeki bir kesimin etkisinin, prensip olarak
bor¢ vade yapisindan bagimsiz oldugunu gosterse de kesimin gergek biiyiikliigii boyle
degildir. Bor¢ vade yapisi (daha 6zel olarak, kalan borcun vade yapisi, yani borcun
zaman profili), sermaye akimlarinin potansiyel ters ¢evrilmesinin degerlendirilmesi ile
(gosterimlerimizde sermaye girisindeki olasit en bilylk kisa vadeli diisiis) ilgilidir.
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Ikincisi, iilkenin IMF ve kilit G7 tlkeleriyle bor¢ geri cagirma, G. Kore ve Meksika
orneklerinde oldugu gibi, ayakta durmasi ve yeni finansmanin gelmemesi durumunda
misilleme yapabilmesi (6rnegin, ticari kisitlamalar) gibi hususlara baglidir.

Varsayim 2: Bir tlkenin borcunun kalan vadesi yakinlastik¢a, ani durma Krizinin
gerceklesmesi daha glclu olacaktir.

Yabanci alacaklilarin yalnizca belirli ekonomik sektorlerin yetersizliginden degil,
ayni zamanda asir1 bor¢lanmayir da fark ettikleri andan itibaren, bankalarinin
bilangosunun kalitesinden siiphe etmeye, ortaya ¢ikan piyasa riski algilarini revize
etmeye ve fonlarin1 borglar tarafinda, 6zellikle de bankalar tarafinda (Asya krizinde
oldugu gibi, 6nce Tayland 1997°den ayrilarak, ardindan diger Asya iilkeleri; Agustos
1997°de Endonezya krizi, Aralik 1997°de G. Kore’de, Eyliil 1998’de Malezya’da) veya
daha az ayrimcilik yaparak diger gelismekte olan iilkelerden (Ocak 1998’de Rusya,
Ocak 1999°da Brezilya) geri ¢ekmeye baslarlar. Krizden diger ekonomilere gecis birkag
faktorden kaynaklanmis olabilir (Brana ve Lahet, 2005). 1994 Meksika krizi Asya
iilkeleri disindaki finansmani ciddi sekilde bozmadi. Asimetrik bilgi sonucunda yapisan
ters secim, ahlaki tehlike, miyopi felaketi sonunda yiiksek riskli projelere yatirim
yapmak i¢in yurtdigindan daha diisiik faizli borg alan, Asyali borglularini kot borglular

yapti.

Sonug olarak, sermaye girislerinde eksojen (digsal) bir ilk yavaslama, {iretimi tahrip
edebilir ve yeniden insa etmeye tesvik eder. Ayrica, kredi kanallarini da tahrip edebilir.
Sonuncusu, bu siirecin akla gelebilecek en yikici 6zelligidir, ¢linkii tiikketimin diigmesini
onler ve yeni gegici dengenin ticari olmayan mallarla ile ilgili nispi fiyatlarinda keskin
bir diisiis géstermesini saglayacaktir.

Kendi kendini besleyen ¢ikti ¢okiisii daha da derinlestirilebilir. Bu nedenle, yakin
zamanda etkilenen birgok iilke, siki mali ve para politikas1 gerektiren IMF destekli
programlar1 benimsemistir. Bir yandan, sik1 maliye politikasi, daha derin ve daha yaygin
iflaslara neden olacak sekilde, ticari olmayan mallarin nispi fiyatin1 diisiirecektir. Ote
yandan, siki para politikasi kredi geri 6deme sorununu agirlastirmaktadir. Bu, Dogu
Asya'daki IMF politikasinin iddias1 olarak kabul edilmemeli, siki maliye / para
politikasinin  politika yapicilarin  kredibilitesini artiracagi ve sermaye giriginin
yavaglamasimnin Onlenmesine yardimci olacagi varsayimina dayandirilmasi gerektigi
iddias1 olarak alinmamalidir.

Yukaridaki modele rezervleri de dahil ederek parasal bir ekonomi yaratilirsa;
KI=CAD +R [3]

R, herhangi bir zamandaki uluslararasi rezervleri gostermektedir.
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Onceki modelin anahtar farklarindan biri, sermaye girislerindeki yavaslamanin (yani,
sermaye girigindeki bir diisiis) simdi rezerv kaybiyla (yani uluslararasi rezervlerde bir
diistis) karsilanabilecegidir. Bu nedenle, cari agiktaki bir azalma ile baglantili ¢ikti /
kredi ¢okiisii uluslararasi rezerv kaybiyla azaltilabilir. Bununla birlikte, pratikte bu
blylk 6l¢lde aldaticidir.

Rezerv Kaybi. Ticarete konu olan mallar agisindan merkez bankasi bilangosunu gz
Oniine alalim:

R+NDA=H [4]

R ve H sirasiyla uluslararasi rezervleri ve yliksek giiglii paray1 belirtirken, NDA net
i¢ varliklar1 ifade eder; yani, H ve RA arasindaki farki ve dolayisiyla, negatif bir isaret
ile merkez bankasinin mevduat ve net deger bilgilerini icerir. Uygulamada, R'nin ylksek
gucli para H ve mevduat hesaplarindaki genislemenin ve ayni zamanda kamu
mevduatindaki artisin bir sonucu olmasi muhtemeldir. Sonuncusu, kitlesel 6zellestirme
cabalarinda bulunan tlkelerde cok 6nemli olabilir.

Simdi sermaye girisinde eksojen bir diislis varsayalim. Merkez bankasi rezervlerine
sadik kalirsa, ekonomi, parasal olmayan durumda oldugu gibi benzer diizenlemeleri
yapacaktir. Bu ¢oziimii gelistirmek i¢in merkez bankasi uluslararasi rezervi serbest
birakan mekanizmalar bulmak zorunda kalacak ve bunun sonucunda cari agigin,
sermaye girisinden daha kiigiik bir miktarda diismesine izin verecektir. Bunu bagarmanin
dogrudan bir yolu, uluslararas: kredi kesintilerine aniden maruz kalan firmalara ve
kisilere kredi vermek olacaktir. Ancak bu pratikte kolay degildir. Ulkenin
kredilendirmeyle karsi karsiya oldugu biliniyorsa, uluslararasi kredi limitlerini
kaybettigini iddia etmek herkesin yararina olacaktir.

Sermaye girisindeki yavaslama tipik olarak yurtigi faiz oranlarindaki artigla
iligkilidir. Dolayistyla, merkez bankasinin faiz artisin1 engellemek i¢in net i¢ varliklar
(6rnegin bir indirim penceresinden) artirmasi ortak bir islemdir. Daha yiiksek bir net i¢
varliklar (uluslararasi rezervler sabit tutuldugunda) ise, yiiksek gii¢lii paranin (H) ve
devaltiasyonun, yani nominal doviz kurundaki (yani i¢ para birimi cinsinden
yabancilarin fiyati) artisiyla sonuglanir. Bununla birlikte, bu ayarlama sorunu ¢6zmez,
cunkii o noktaya kadar uluslararasi rezervler kaybolmayacaktir. Bu nedenle,
mekanizmanin caligmasi i¢cin merkez bankasinin doviz piyasasina miidahale etmesi ve
uluslararasi rezervleri piyasaya siirmesi gerekecektir.

Ulke sabit (veya yar1 sabit) bir doviz kuruna bagliysa, bu mekanizma merkez
bankasini spekiilatif bir saldiriya kars1 savunmasiz kilar. Bu, halk tarafindan algilandig1
an olacaktir:

1. I¢ para birimi cinsinden (en belirgin sekilde tahvil ve banka mevduati) varliklara
olan taleplerini ve,



148 Akyiiz, Fisunoglu
2. Dolar cinsinden borglar1 yerel para cinsinden borglara doniistiirmeye calisacaktir.

Meksika ve Endonezya'daki son deneyimler, ikinci maddenin ¢ok giiglii olabilecegini
gosteriyor; cilinkii genellikle ortalamanin iizerinde bir kurum i¢i finansal uzmanlik ve
bilgiye sahip olan ve uluslararasi sermaye piyasasina erisimi olan (igeriden bilgi almak
dahil) firmalar ve bankalar tarafindan gerceklestirilmekte idi. Tabii ki bu tepkinin
kuvvetinin artmas1 muhtemelen, dolar cinsinden borg stokunu daha buyutecektir.

Yukarida 1 ve 2 numara ile gosterilen tepkiler gegmise gore daha siki bir uluslararasi
kredi ile olacagindan, ilke icindeki tiim faiz oranlarini daha da artiracaklar
muhtemeldir: Hem dolar hem de yerel para birimi faiz oranlari. Ayrica, yerli parasal
varliklarin tiikkenmesi sermaye girisindeki diisiisii daha da kotiilestirebilir.

Yukarida da belirtildigi gibi, iilke para birimini korumaya kararli olmasa bile, reel
ekonomiyi sermaye giriglerindeki yavaslamadan korumak icin rezerv igeren politikalar,
en azindan bir an i¢in, dalgalanmadan kaynaklanan yeniden yapilamaya dikkat
cekmektedir. Ancak, tlke belli miktarda rezervi serbest birakip tekrar yiizmeye devam
edebilir. Muhtemelen “evet”, ancak diisiik rezervler yerli varliklardan bir ugus baslatirsa,
rezerv kaybi politikalar1 KI’nin daralmasini ve dolayisiyla reel ekonomi lizerindeki ilave
asag1 yonlii baskiyt tetikleyebilir.

Ozetle, uluslararasi rezervleri serbest birakma kabiliyeti sermaye girislerinde ani bir
diistisiin olugsmasimi1 yumusatabilse de temel ekonomik gerekcelerle desteklenen son
deneyimler, bunu dogru yapmanin biiyiik bir basari olabilecegini ne siirmektedir Calvo
(1998). Calvo’nun bu ¢alismadan elde ettigi sonuglar son derece dnemlidir.

* Sermaye girislerinde yiiksek negatif dalgalanmalar- yani ani duruslar- tehlikelidir.
[flaslara ve insan sermayesi ile yerel kredi kanallarinin tahrip olmasina neden olabilirler.

* Biiyiik cari islemler agi81, nasil finanse edildiklerinden bagimsiz olarak tehlikelidir.
Clinkii ayni cari hesap agigin1 korumak igin “yeni para” gereklidir ve ikincisine ulasmak
ani duruslar sirasinda zorlagir.

* Sermaye girisindeki bir azalmanin olumsuz etkilerinin artmasi muhtemeldir, daha
yliksek satiglar i¢cin harcanan marjinal egilim yiiksektir. Bu nedenle, tiiketimin
yatirimdan daha yogun oldugunu varsayarsak, sermaye girigleri tarafindan finanse
edilen tiikketimin pay: arttikca, gelecekteki ani bir durusun olumsuz etkisi daha giiclii
olacaktir.

» Kisa vadeli finansman, bu risklere, sermaye girislerinde (ya da ¢ikislarinda) daha
biiylik yavaslamalar yaratmaya katkida bulunduklar1 6l¢iide katkida bulunabilir.
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7. Politika Tartismasi

Krizden ¢ikisin ya da krizden sakinmanin uzun dénemde iilkenin ekonomik ve sosyal
dengelerini esanli ve silirekli olarak gelistirmek oldugu gercegini gozoniinde
tutulmalidir. Bunun yaninda kisa donemde para politikasi uygulamasinda asagida
belirtilen politika noktalar1 mutlaka dikkatlice uygulanmalidir.

1. Finans sektorii faaliyetin merkezindedir ve dogrudan veya dolayli olarak ¢oziimiin
anahtar1 olmalidir.

2. Finansal islemlerin hizli bir sekilde yapabilecegi farkli bigimler goz Oniine
alindiginda, kismi ¢oziimler etkisiz ve son derece ¢arpitici olabilir. Dolayisiyla,
(uluslararasi) sermaye akimlari iizerindeki kontroller, yurt i¢i sermaye piyasasinin
uygun dizenlemelerine eslik etmedikleri siirece etkisiz olabilir.

3. Finansal sektor politikalari, i¢ islemleri de iceren, 6zellikle de merkez bankasinin
vesayetinde bulunan kurumlar araciligiyla yapilanlar dahil olmak iizere, tim finansal
sistemi kapsamalidir. Bunun nedeni, merkez bankasinin genellikle mevduat sigortasi
sunmast ve bu nedenle finansal krizin biiyiik bir mali yiikii temsil edebilecegidir (Sili,
Meksika ve Venezuela).

4. Finansal olarak kapatilmis ve az gelismis sistemler (6rnegin, Hindistan’1n), finansal
sektorii serbest birakmaya tesvik edilmemelidir. Mali reform kademeli olarak yapilmali
ve 0z sermaye finansmanini dislamamalidir. Politika yapicilar firmalarin kaldirag
oranlarina (yani tahvil / 6z kaynak oranlarina) dikkat etmelidir.

5. Bununla birlikte, finansal olarak agik sistemler (6rnegin, Arjantin ve Yeni Zelanda)
bu sekilde tutulmali ve ilkeyi istikrarli bir iilkenin bolgesine benzetecek ¢ok siki
kurallara uymalidir (Arjantin Para Kurulu iyi bir 6rnekti).

6. Yukaridaki dordiincii ve besinci tavsiyeler arasinda ¢eliski yoktur. Mali serbestlesme,
bilginin sinirli olmasindan dolay1 kisa vadeli krediler almas1 muhtemel olan firmalardan
tilketicilere biiylik “sermaye akis1” yaratir. Boylece, bu akislar kolayca geri donilip ciddi
finansal sorunlara neden olabilir. Dahasi, finansal serbestlesme, benzer potansiyel olarak
tehlikeli sonuglarla, sermaye geri doniisii yoluyla biiyiik (uluslararasi) sermaye girisleri
tiretebilir. Buna karsilik, eger finansal sistem zaten serbestlestirilmisse, yukarida
belirtilen risklerin cogu daha 6nce ger¢eklesmis olabilir ve akisin vergilendirilecegi veya
siirlanacagi beklentisi krize neden olacak bir ¢aligma yaratabilir.

7. Likidite krizlerinin nitelikli is giiciinde énemli bir tahribata yol agmasini dnlemek
icin etkin iflas diizenlemeleri sarttir.

8. Kriz sonrasi politika. Sermaye girisindeki ani bir durus, genel bir kural olarak,
ekonomiye ciddi bir darbe anlamina gelir. Standart para ve maliye politikalarinin ¢cok az
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kullanim1 muhtemeldir. Biiylik devaliiasyonlar ve kolay para, yukarida tartisilan
nedenlerden 6tird pek yaygin olarak kullanilamaz. Dolayisiyla, makul bir ¢ozimin fiyat
istikrarina yonelik bir para politikas: ve kisa vadede toplam talebi daha da kisitlamayan
ve dengeli bir biitceye dogru ilerleyen bir maliye politikasi olacag: goriilmektedir. Bu
maliye politikas1 hedeflerine ulasmak kolay olmayabilir. Bunu yapmak i¢in, 6rnegin,
vergileri ve hiikiimet harcamalarini, birincisini gegecek sekilde artirmak, ancak hiikiimet
harcamalarinin genisletici etkilerini geri dondiirmemek gerekebilir.

8. Krizden Cikis ve IMF

Asya Kriziyle birlikte IMF dikkatini bu tlkelere ¢gekmek icin mucadele etti. Ancak,
Onerilen mali kurtarma ilk once doviz rezervlerini yenilemek ve dig ddemeleri
stirdiirmek ve ikincisi de tasarruflart yeniden yapilandirmak i¢in gerekli goriiniiyordu.
Daha 6nce benzeri goriilmemis miktarlarda borg verildi (Tayland'a 35 milyar dolar, G.
Kore'ye 57 milyar dolar). Bu sartlar daha sonra elestirildi ve dayandigit Washington
Konsensusunun yani sira IMF, 1998'de {ilkelere uygulanan ekonomik krizlerin
durgunlugundan kaynaklanan ekonomik sorunlardan sorumlu tutuldu (IMF World
Reports).

IMF, kendisini Asya'daki eylemiyle ilgili siddetli elestirilerin merkezinde buldu (Cok
kat1 ve yetersiz reform planlari, krizi 6ngérememe ve yonetememe, destek politikasina
bagl ahlaki tehlike, diizenleme bi¢imini yenilememe gibi). IMF, gecici 6demeler
dengesi zorlugu c¢eken iilkelere temel finansal yardim misyonunda basarisiz olmasindan
dolayr da elestirildi ve nihayet, temsil edilmelerini baltalayarak (iilke borcunun
hesaplanmasina bagl olarak) sayilari ¢ok az sayida gelismis veya gelismekte olan iilke
denetiminde kald1 (Meltzer, 1998).

IMF politikalarin1 savunanlar; iilke igin gereken dig finansmanin yalnizca bir kismini
sagladigini, geri kalaninin 6zel borg verenler tarafindan tahsis edildigini belirterek
savunmustur. Ikincisi, elestirilere ragmen, kriz zamanlarinda yatirimeilarin paniklerini
sakinlestirdigi, uluslararasi kredi veren son kurum oldugu ve diger finansman tiirleri igin
bir katalizor olarak ayricalikli bir alacakli gibi goriindiigii ifade edilmistir.

Meltzer, finansal agidan saglam iilkelere gegici yardim i¢in IMF misyonlarina
yeniden odaklamayi teklif etmis, zaman i¢inde teklifine bir miktar karsilik da bulmustur.
Eyliil 1997°de, oybirligiyle alinan karar IMF’e finansal islemlerle ytlizlesmek ve izlemek
icin bir yetki vermis, ancak 1997 krizi ve panik geri doniince, bu Kkarar
uygulanamamustir, ¢iinkii hiikiimetler i¢in oldukga kisitlayict bulunmus ve dnerisi ancak
2009'da tekrar glindeme getirilmistir (Meltzer ve Sachs, 1998).

2002-2003’ten bu yana uygulanan reformlar yirirliige girmeye baslamistir.
Gelismekte olan iilkeler, 6zellikle de Asya iilkeleri, 1980’lerin sonunda baslayan
finansal serbestlesmeye ragmen yillardir yapilmayan yerel finans piyasalarini
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iyilestirmek icin 1998'den itibaren; ekonomik ve yapisal reformlar1 uygulamaya
koymaya, bankacilik sistemlerini reforme etmeye, finansal sistemlerin denetimini
iyilestirmeye ve ihtiyati diizenlemeler yapmaya bagsladilar. Ekonomik biiylime yatirimci
giiveniyle geri doniiyordu. Gelismekte olan iilkeler kendi iglerinde biiyiimeleri 2003-
2007 doneminde ortalama %7 olurken, Cin Halk Cumhuriyeti’nde %10,5, Hindistan’da
% 8.9, Tayland’da % 5, Giiney Kore’de % 5.2, Brezilya ve Meksika’da % 3.4,
Polonya’da % 4.8, Tiirkiye’de 7.5 % olarak gerceklesirken, kiiresel biiylimeye % 75
katkida bulundular.

9. Uluslararasi Rezervler ve Finansal Kriz Uzerindeki Etkisi

Martin Feldstein’in (1999) Asya finansal krizinin ardindan ulastigi sonuca gore,
gelismekte olan iilkeler kendilerini bu krizlerden korumak i¢in Uluslararasi Para Fonu'na
(IMF), veya “uluslararasi finansal mimaride” yapilan reformlara giivenemezler.
Feldstein’nin neden olarak ileri siirdiigii gibi, baska yerlerde olusan krizlerin iyi
yonetilen tilkelere bile bulagma tehlikesiyle karsi karsiya kalabilecegini bilerek, saglam
makroekonomik politikalara givenmek yeterli midir? Feldstein’a gore anahtar, artan
likidite sayesinde kendi kendini korumaktir. Yiiksek (net) likit yabanci varlik seviyesine
sahip tilkeler finansal piyasalarda panige ve sermaye akisindaki ani geri doniislere daha
iyi dayanabilirler. Dolayisiyla, finansal krizlerin maliyetini azaltmakla kalmayip, ayni
zamanda bu krizleri daha az olasi hale getirebilirler. Likidite ii¢ stratejiyle saglanabilir:
kisa vadeli borglarin azaltilmasi, teminatlandirilmis bir kredi sistemi olusturulmasi ve
merkez bankasinin doviz rezervlerinin arttirilmasi (Feldstein, 1999).

Ug strateji arasinda, yabanci rezervlerin artirilmasi, gelismekte olan iilkelerin acikca
en begendikleri segenek oldugu goriilmiistiir. Gelismekte olan iilkelerin elinde tutulan
doviz rezervleri bugiin tiim zamanlarin en yiiksegidir ve gelismiglerin elinde
bulundurdugu seviyenin birkag kat1 list seviyesindedir. Ancak Feldstein ve digerlerinin
de belirttigi gibi, rezerv biriktirmek de maliyetlidir. Merkez bankalar1 doviz rezervlerini
cogunlukla diisiik getirili kisa vadeli ABD Hazine (ve diger) menkul kiymetler seklinde
tutmaktadir. Bir iilkenin bu varliklara yatirim yaptig1 her rezerv dolar, o ekonomi igin
dis bor¢lanma maliyetine veya alternatif olarak, yatirimin geri doniisiiniin sosyal oranina
esit olan bir firsat maliyeti getirir. Likit rezerv varliklar iizerindeki getiri ile normal
fonlardaki birka¢ puanlik bir fark olan dis fon maliyeti arasindaki fark, kendi kendine
sigortalamanin sosyal maliyetini temsil eder. Likit olmanin finansal kriz gecirme
olasiligini azalttigina (ve belki de bor¢lanma maliyetini diisiirdiigiine) inandirici kanitlar
vardir. Bu krizlerin yiiksek ¢iktilar1 ve sosyal maliyetleri goz 6niine alindiginda, yiiksek
likidite seviyelerinin yliksek maliyetlerine ragmen rasyonel oldugu makul bir durum
olabilir mi?

2008-9 kiresel finansal kriz, gelismekte olan pazarlara (EM) ciddi zorluklar
dayatmistir. Daha dnceki ayrigmalar, gelismekte olan piyasalarin olumsuz ayarlamalarla
ortaya ¢ikaracak darbelerden kaginmasini saglamis olacaktir. “Kaliteye ugus,” kaldiragl
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azaltma ve uluslararasi ticaretin hizla azalmasi, gelismekte olan piyasalari etkilemeye
2008 yilinin ortalarindan itibaren bagladi ve ayarlama yeteneklerini test etti. Daha dnceki
krizler sirasinda, gelismekte olan piyasalar ¢ogunlukla hizli deger kaybetmeye
zorlanmiglardir. Ancak, gecikmeli olarak uluslararasi rezervlerin biiyiik miktarda
biriktirilmesi uluslararasi rezervlerin 1990'lar ve 2000'lerin basinda, bu iilkelere nispeten
daha zengin bir secenekler meniisii sunmus oldu.

Hatirlamak gerekirse, 1970-1999 yillar1 arasinda doviz kurlari, faiz oranlar ve
uluslararasi rezerv modellerinin arastirilmasi, Calvo ve Reinhart (2002) “dalgalanma
korkusu”nun yayginligin1 ortaya c¢ikardi. DOviz kurlarmin dalgalanmalarina izin
verdiklerini iddia eden iilkelerde ger¢ekte doviz dalgalanmasina izin verilmemektedir.
Bunun yerine, yetkililer sik sik doviz piyasasi ve agik piyasa operasyonlarina dogrudan
miidahale yoluyla d6éviz kurunu dengelemeye ¢aligirlar. Dalgalanma korkusu, son on y1l
icinde yukselen piyasalar ve diger gelismekte olan iilkeler tarafindan yapilan biiyiik IR
birikimi i¢in bir yorum da saglayabilir. Bununla birlikte, uluslararasi rezerv birikiminin
alternatif agiklamalari, ihtiyati tedbir ve / veya ticari tiiccar motifleri i¢erir (Aizenman
ve Lee (2007, 2008)) ve Dooley Folkerts-Landau, ve Garber (2003)]. Dooley ve
Garber’in Bretton Woods II yorumunu yaptigir bu ¢aligma 2008-2009 krizi sirasinda
uluslararas1 rezervlerin tikenmesini belirleyen faktorleri incelemekte, yukselen
piyasalarin uluslararasi rezervlerinin diisliriilmesinin dinamiklerini arastirmakta ve
korkunun kriz sirasinda IR kullanimina ne derece egemen oldugunu tespit etmektedir.
Aizenman ve Sun tarafindan yapilan regresyon analizi, 2008-2009 kiiresel krizi sirasinda
biiyiik birincil emtia ihracati, 6zellikle petrol ihracati olan gelismekte olan ekonomilerin
blyuk uluslararasi rezerv kayiplari yasadigini gostermektedir. Orta diizeyde bir finansal
acikliga ve kisa vadeli dis bor¢ / GSYH oranina sahip olan iilkeler, ortalama olarak,
baslangictaki uluslararas1 rezervleri ¢ogunu kaybetti. Biiyiik uluslararasi rezerv
kayiplar1 yasayan iilkelerin ¢ogu, 2008 yilinin ikinci yarisinda uluslararasi rezervlerini
tiiketmeye basladi (Aizenman ve Sun (2009).

Aizenman ve Sun (2009) yaptig1 calismada, biyUk 6lglide uluslararasi rezerv kaybi
yasayan ve uluslararasi rezerv kaybi yasamayan veya hizli bir sekilde geri kazanan
tlkeler olmak Uzere iki grupta incelemistir. ilk grupta, Temmuz 2008- Subat 2009
doneminde en yiksek uluslararasi rezerv seviyesine gore uluslararasi rezervlerinin en az
yizde 10'unu kaybeden iilkeler yer almaktadir. 21 EM arasinda, 9 iilke ilk gruba aittir.
Daha fazla bilgi edinmek icin, uluslararasi rezervlerinin buylk ol¢ude tikenmesine
neden olan dlkelerin R / GSYH oranina yonelik kriz dncesi taleplerini kiyaslamayan
tilkelerle karsilastirilmis ve iki grup arasinda farkli modeller bulunmustur. Ticarete bagl
faktorler (ticaret agiklig1 ve birincil mal ihracati, 6zellikle biiyiik petrol ihracat1 gibi), ilk
asamada Onemli Olciide uluslararasi rezerv tiikenmesi yasayan iilkelerin kriz 6ncesi R /
GSYH seviyelerinin muhasebelestirilmesinde daha 6nemli goriinmektedir. Bu bulgular,
kriz 6ncesi ticaret soklarina biilyiik oranda maruz kaldiklarini belirleyen tilkelerin, krizin
ilk asamasinda uluslararasi rezervleri tampon stok olarak kullandiklarini géstermektedir.
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Bu ulkelerin uluslararast rezerv kayiplari ters bir logit egri izledi. Uluslararasi
rezervlerin hizli bir sekilde tilkenmesinden sonra, bu iilkeler 7 ay iginde belirgin bir
sekilde azalan uluslararasi rezervler tilkenme oranina ulasti ve kriz 6ncesi Ugte birinden
fazlasini kaybetmemeyi basardilar.

Buna karsilik, ilk kriz asamasinda uluslararasi rezervlerin bulylk Olclde
tilkkenmesinden kaginan {ilkelerde, R / GSYH’nin baslangi¢ seviyesini agiklamada
finansal faktorler ticaret faktorlerinden daha ©nemli goérinmektedir. Bu Ulkeler
uluslararasi rezervleri tamamen kullanmaktan kagindilar ve para birimlerinin blyik
Olciide deger kaybetmesiyle dis diizenlemeye ulastilar. Birinci iilke grubu tarafindan IR
kullanimimin ve ikinci grup tarafindan uluslararasi rezervlerin kullanimindan
kaginmanin kaliplari, “rezervleri kaybetme korkusu” ile tutarlidir. Bu tiir bir korku, bir
ulkenin azalan uluslararasi rezervlerinin para biriminde daha fazla kirilganliga isaret
edebilecegi ve bdylece kalan rezervlerinde bdyle bir calismay: tetikleyebilecegi
yoniindeki endiseyi yansitabilir. Bu korku, bir iilkenin, krizdeki bilinmeyene gore, hizli
bir sekilde uluslararasi rezervleri tiiketmenin yetersiz olabilecegine dair bir endiseyle
ilgili olabilir.

Sonuglar; kiiresel likidite krizi sirasinda gelismekte olan Ulkelerin davraniglarinin
uluslararas1 rezervleri kaybetme korkusunun, dalgalanma korkusundan daha fazla
kisitladigin1 gostermektedir. Daha Onceki arastirmalar, 1990'lar ve 2000'li yillarin
ortalarinda finansal entegrasyonlarini artiran gelismekte olan tilkelerin; ani durmalara,
sermaye ucuslarina ve kaldirag azaltma krizlerine karsi kendi kendine sigorta temin
etmeleri icin ihtiyati nedenlerle uluslararasi rezerv biriktirmesini tavsiye etmektedir
(Calvo (1998) ve Obstfeld, Shambaugh ve Taylor (2010)]. Yine de 2008-9 kiresel krizi,
bu kendi kendine sigortanin ¢alismasi igin gereken uluslararasi rezerv seviyelerinin, bir
tilkenin briit dis mali bozulmalara maruz kalmalarina benzer oldugunu géstermektedir
(Park (2009), G. Kore’nin kriz sirasindaki zorluklarini analiz eder]. Bu sartlar altinda,
kisa vadeli dis bor¢lanma ile IR biriktirme arasindaki baglantiy1 sikilastirict ihtiyati
denetim, kisa vadeli dis bor¢lanmanin neden oldugu asir1 riskler azaltacaktir.

Blyuk oranda uluslararasi rezerv kaybetmeyen gelismekte olan iilkelerin 2008-9
krizinden 6nce biyUk ticari soklara maruz kalmayi igsellestirdigini, krizin ilk agamasi
sirasinda ilk uluslararasi rezervlerin nispeten daha biiyiik bir kismini tiikketmeyi sectikleri
ihtimal dahilindedir. Aksine, ticari faktorleri gbz Onlinde bulundurmayan gelismekte
olan dlkelerin krizden 0©nce wuluslararast rezervleri istiflemek ve kullanmaktan
kacinmislardir. Bu, muhtemelen uluslararas1 rezervleri tilketmenin, daha biyuk bir
giivenlik acigimni isaret edebilecegi ve uluslararasi rezervlerin Uzerinde daha derin bir
calismaya neden olabilecegi korkusundan kaynaklaniyor olabilir. Bu nedenle, iki
gelismekte olan iilke grubu arasinda kriz dncesi R / GSYH seviyelerindeki farkliliklarin
kaynaklar1 agiklanamamastir.
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Blyuk oranda uluslararasi rezerv kaybeden gelismekte olan iilkelerde doOviz
kurundaki deger diisiikliigliniin (biiyltime hiz1) yine de uluslararasi rezerv degisimlerini
olumsuz yonde etkiledigi goriilmektedir. Ticarete bagh faktorlerin, 6zellikle de petrol
ithracatina iligkin olanlarin, uluslararasi rezerv tiikenmesinin biiyiikliigii tizerinde 6nemli
bir etkisi vardir. Finansal piyasa ile ilgili faktorlerin uluslararasi rezerv kayiplari

iizerinde bir etkisi vardir, ancak ticaretle ilgili belirleyiciler kadar onemli degildir.
Aizenman ve Sun (2009).

10. Son S0z

Ekonomik politika tartigmalari, son yillarda bir maliye politikasinin ne kadarmnin (veya
daha azinin) ve diger para politikasinin ne kadarinin (veya daha azinin) ekonomik
istikrar ve biiyime ic¢in gerekli olduguna odaklanmistir. Gelecekte daha iyisi
yapilacaksa, maliye ve para politikasi tekniklerinin seviyesinin ve dtesine bakan ciddi
bir tartisma baslatilmalidir. Boyle bir tartisma ekonominin istikrarsizligini kabul edecek
ve bu dogal istikrarsizligin kurumlar ve politika miidahaleleri tarafindan giiclendirilip
giiclendirilmedigini sorgulayacaktir.

Parasal bir ekonomi, yapigkan fiyat ve ticretlerin gergekei olabilme olasiligini ortaya
koymaktadir.  Bu, cari islemler agigindaki bir kesimin, c¢alismada vurgulanan
kanallardan bagimsiz olarak, ¢ikti iizerinde depresif bir etkiye sahip olabilecegi
Keynesyen bir kanal eklemektedir. Bununla birlikte, Keynesyen diisiinceler tipik olarak,
kars1 konjonktiirel para politikast veya daha spesifik olarak doviz devaliiasyonuyla
onemli ¢ikti kaybimi onleme olasiligini artirmaktadir. Yine de bu politika kesinlikle
diisiik sermaye girisi ile iliskili Neoklasik goreceli fiyatlara ulagsmay1 hizlandirabilse de,
finansal krizleri atlatmaya yardime1 olmamaktadir. Bu, agikca borcun doviz cinsinden
olmasi durumunda gegerlidir. Devaliiasyon, nispi fiyati artirmaya yardimei olur, ancak
sektor dolar cinsinden borg aldiysa, krizi daha da derinlesecektir. Bankalari, sirketleri ve
piyasanin diger aktorleri ulusal diizeyde agir bor¢lu olan piyasa ekonomisinde, dis
finansman imkanlar1 kesildiginde, uluslararasi diizeyde bor¢glanamayacak ve kendini bir
krizin i¢inde bulacaktir.

Ihracata konu olmayan mal ve hizmet treten sektérdeki borglarin yerel para biriminde
olmasi halinde durum daha iyi olur mu? Cevap muhtemelen “hayir” dir. Krizlerin yol
act1g1 devalliasyonlara genellikle daha yiiksek nominal ve reel faiz oranlar1 eslik eder.
Ciinkii bu devaliiasyonlar, hiikiimetin kilit makro degiskenleri kontrol etme kabiliyeti
hakkinda siiphe uyandirmaktadir ve biiyiik dl¢lide istemsiz olduklariin kanitidir. Son
O0demeler dengesi krizlerinin en sasirtict 6zelliklerinden biri, menkul kiymetler
piyasasinin bolgesel ve kiiresel seviyelerde eszamanli ¢okiisii olmustur. Bu nedenle,
hem tahsil edilemeyen kredi ve borglar, hem de ticari agidan gergek faiz oranlar yiikselir
ve bu da bor¢ yiikiinii artirir. Dolayisiyla, dolar ve i¢ para birimi cinsinden borg
arasindaki temel fark zamanlamadir: Dolar bor¢lari ile devaliiasyonun yol agtig1 finansal
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sikint1 aninda gergeklesirken, yerli para birimi cinsinden borglanma ile birkag ay hatta
yillar sonra ortaya ¢ikabilir.

Sonug olarak bakildiginda buguniin ekonomik politikasinin bir “yama isi” oldugu
gorulebilir. Baz1 eksiklikleri gidermek igin tasarlanan her degisikligin, ekonomik ve
sosyal yasamin diger baz1 yonlerini olumsuz yonde etkileyen yan etkileri vardir. Her
gecici miidahale daha fazla miidahaleyi dogurmaktadir. Su an sahip olduklarimizi
gelistirmek istiyorsak, istikrarsizlik ve enflasyon egilimlerini kontrol edecek kurumsal
ve yapisal reformlar ¢agina girilmelidir. Yeni bir reformun baslatilmasina gerek vardir,
basitge ve parca parca degisiklik yapilmamalidir. Aksine, ekonomik sorunlarimiza
kapsamli ve entegre bir yaklagim gelistirilmeli; politika, ekonomik alanin tamamina
yayilmali ve pargalari tutarli ve uygulanabilir bir sekilde birbirine uymalidir: Parga parca
yaklagimlar ve yama isi degisiklikleri sadece kotii bir durumu daha da kétiilestirecektir.

Politika hedefi olarak istihdama degil, yatirim ve “ckonomik biiylimeye” vurgu
yanligtir. Tam istthdamli bir ekonominin biiylimesi zorunluyken, sermaye-yogun 6zel
yatirimin tesvik eden araglarla biiylimeyi hizlandirilmasi, sadece ekonominin
blyumesinin hedeflenmesi, esitsiz bir gelir dagilimini arttiran verimsiz teknik segimlere
ve yetersiz ve kararsiz genel performansa neden olabilir. Sermaye yogun tiretime yapilan
vurgunun bir teori ya da politikanin basarisizlig1 olarak m1 goriilmesi gerektigine karar
vermek zordur. Kuskusuz, tiim iyi seylerin kaynagi olarak yatirim konusunda kayitsiz
bir vurgu vardir: Istihdam, gelir, biiyiime, fiyat istikrar1. Fakat gercekte, beceriksiz ve
uygunsuz yatirim ve yatirim finansmani tam istithdam, tiiketim, ekonomik biiyiime ve
fiyat istikrarin1 engellemektedir.
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Kadimin Géreli Statiisii ve Evlilik Ozellikleri Aile I¢ci Siddet
Icin Onemli mi?

Oz

Bu ¢alisma son yillarda kadin cinayetleri sayisinda 6nemli bir artis goriilen Tiirkiye’deki
aile i¢i siddeti analiz etmektedir. Ulke genelinde kadin niifusunu temsil eden zengin bir
mikro veri setinin analizi, bize kadinlarin partnerlerine kiyasla gelir ve egitim
durumlarinin gesitli aile i¢i siddet tiirlerine etkisi oldugu bulunmustur. Ayrica, evlilik
Ozellikleri de kadinin goreli istiinliiklerinin aile i¢i siddete etkisinde onemli bir rol
oynamaktadir. Genel olarak, bu ¢aligma goreli kaynak teorisini desteklemekte ve aile igi
pazarlik modelinin ise Tiirkiye 6rneginde gecersiz oldugunu tespit etmektedir.

JEL Kodlar: J12, J16, J31.

Anahtar Kelimeler: Taciz, aile i¢i siddet, kadin istthdami, egitim, cinsiyet esitsizligi,
Tdrkiye.
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1. Introduction

According to the World Health Organization (WHO, 2018), one in three women has
experienced physical or sexual violence at one point in their lives. Domestic violence
whether emotional, psychological, economic, physical or sexual is an epidemic problem
affecting women, their families and the society they are part of. Thus, its effects might
be felt not only in the short-term but also in the long-term through its negative
externalities such as violence towards children, psychological effects on family
members and even low trust level in the society as well as denying women education
and/or employment, so on and so forth.

Official statistics show a substantial rise in femicides over the last 20 years in Turkey.
A platform established to stop such murders has announced that 474 women were killed
by men only in 2019 nationwide (We will stop femicide platform, 2020). Law No. 6284
on the Protection of Family and Prevention of Violence Against Women defines
domestic violence as “any physical, sexual, psychological and economic violence
between the victim and the perpetrator and between the family members and the people
who are considered a family member whether they do or do not live in the same house”
(Article 2/b). Extracted from a report by the Ministry of Health (2014), only in 2013,
13,853 women have applied to medical institutions complaining about injuries resulted
from domestic violence. Yet relevant academic research, both quantitative and
qualitative, is incredibly scarce in the Turkish context.

The first nationwide quantitative study on the issue has been conducted by the
Turkish Presidency’s Institute of Family Research and its findings were published in
1995 (Bagbakanlik Aile Arastirma Kurumu, 1995). According to this report, socio-
economic status of household head, frequency of alcohol consumption, economic power
of women, experience of violence during childhood, net family income and household
size all had significant correlations with the incidence of domestic violence in Turkey in
1994. Second major study about the issue has been completed by Altinay and Arat
(2008) in which they collected data from a comprehensive fieldwork in 56 provinces,
interviewing 1,800 married women. They have found that one in every three women has
experienced physical violence in their sample. Contrary to the nationwide report in 1995,
Altinay and Arat (2008) presented that physical violence against women increases by at
least two folds if women earn higher wages than their partners. Another important
finding of their study is higher prevalence of violence for adults who were raised in an
environment mired in domestic violence. Those two and some other studies (see, for
example, Altinay and Arat, 2008, Guler et al., 2005, Akar et al., 2010) also suggest a
common finding: the greatest threat for women are mostly inside their houses and the
hands they fall prey to mostly belong to their partners. Additionally, there are some
recent studies that try to understand the causal effect of an increase in education on
domestic violence in Turkey. For example, Erten and Keskin (2018) analyses the effect
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of 1997 compulsory schooling law amendment on the prevalence of intimate partner
violence (IPV; hereafter). They have found that higher levels of educational attainment
by women in rural areas did not affect prevalence of physical violence however it
reduced psychological and economic abuse.

This study aims to answer three main research questions analyzing a nationally
representative survey on IPV in Turkey. Firstly, what is the role of women’s absolute
status (in terms of education and employment) on different types of IPV? Secondly,
what is the role of women’s relative status (education and income) on IPV? Thus, we
particularly test the intra-household bargaining model and relative resource theory in a
developing country context. And, lastly, we analyze whether the role of women’s
superior status on IPV changes with the type of marriage that partners (such as arranged
marriage, bride money is paid etc.) are involved in.

2. Violence Against Women: Theoretical Explanations

Theories in the literature treats violence as an intentional action and different disciplines
tried to explain the intimate partner violence (IPV; hereafter) through a different lens.
Although the literature review of these theoretical explanations is not the aim of this
paper, main frameworks of explaining IPV are summarized in this section.

Firstly, intra-household bargaining model in economics suggests that domestic
violence against women decreases if relative bargaining power of women improves.
This could be achieved, for example, through a better labor market outcome for women
than their partners either in terms of employment or income (Aizer, 2010). This theory
also suggests that potential relative wages of partners matter instead of actual current
wages as it gives men information about the outside options of women and acts as a
crucial component of women’s bargaining power at home. Anderberg et al. (2016)
confirm this theory in the United Kingdom context, using the British Crime Survey and
locally disaggregated labor market data. Some feminist theories also provide an
explanation to IPV through economical reasoning. Contrary to the intra-household
bargaining theory, relative resource theory, which is sometimes also called as gender
deviance neutralization (Weitzman, 2014), suggests that relative resource gaps between
husbands and wives causes men to have more aggressive and violent behaviors
(Atkinson et al., 2005). Macmillan and Gartner (1999) validate this hypothesis through
their finding that employed women who are married with unemployed men are more
likely to be abused. Additionally, women with higher incomes compared to their
husbands have higher likelihood of experiencing IPV (Anderson, 1997, Fox et al., 2002,
McCloskey, 1996, Melzer, 2002). Moreover, women with higher educational level or
better occupational status than their partners have higher probability of IPV (O'Brian,
1971, Atkinson et al., 2005, DeMaris et al., 2003, Gelles, 1974, Macmillan and Gartner,
1999, Yllo and Straus, 1990). The model of economic exclusion and male peer support
argues that economic transformation in modern societies such as urbanization, shift from
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manufacturing to service-based economy and higher levels of poverty might lead men
to lose their roles as bread winners and this creates high levels of stress (DeKeseredy
and Schwartz, 2002, Sernau, 2001, Raphael, 2001). This extra stress encourages
economically excluded men to search for social support from their male peers with
similar situations (DeKeseredy and Schwartz, 2011) which might result in detrimental
consequences for women such as higher incidence of women abuses and sexual assault
(DeKeseredy, 1988, Raphael, 2001).

Moreover, the theory of exposure reduction in criminology, on the one hand,
suggests that an increase in employment, regardless of the gender of partner, would help
diminish domestic violence by reducing the time partners spend together (Dugan et al.,
1999). Kalmuss and Straus (1990), however, have established that economic
dependency of women increases their probability of being in a marriage with severe
abuses. The theory of male backlash, on the other hand, suggests that as women’s
financial independence increases, violence against them may increase as a consequence
of men feeling threatened upon losing their dominating role in households. (Molm,
1997, Macmillan and Gartner, 1999) This is argued to be the case particularly in
countries with a strong patriarchal culture that despises divorce as an exit strategy for
women (Luke and Munshi, 2011). Chin (2012) found, in rural Indian context, that
‘exposure reduction effect” dominates the male backlash effect. Similar to male backlash
hypothesis, extraction effect hypothesis suggests that a husband may commit violence
to extract a monetary transfer from his wife (Goetz and Gupta, 1996, Bloch and Rao,
2002, Chin, 2012).

Furthermore, the theory of communitarian justice and cultural acceptance in
anthropology focuses on the role of cultural differences in explaining the level and
frequency of IPV. Albo (1994), for example, argues that social recognition and
acceptance of intra-household violence among indigenous populations could cause
favoritism with respect to violence. In addition, the cycle of violence theory in sociology
suggests that child maltreatment increases the likelihood of experiencing or engaging in
violence in adulthood (Fagan, 2005). This is also related with the social learning theory
that is used in psychology, and often termed as the intergenerational transmission of
violence. It argues that violence can be learned through experiences of and/or exposure
to it (Bandura, 1973, Strauss et al., 1980, Strauss, 1991). In addition to direct exposure
to and/or experience of violence in a family, Bandura (1973) argues that it can also be
learned through culture and media. Although its critics argue that social learning theory
cannot fully explain IPV, it has been argued in the literature that ‘victimization and
witnessing of violence are among the most consistent risk markers for adult violence’
(Jasinski, 2001: 8). Another prevalent theoretical explanation in psychological
framework is the psychopathological explanation of violence which argues that those
who have personality disorder or mental illness are the ones engaging in violent act
(Dutton et al., 1994, Dutton and Starzomski, 1993). These psychological explanations
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are validated in the empirical literature which suggests that male-to-female domestic
violence could also be due to factors like alcohol consumption (Angelucci, 2008),
emotional shocks (Card and Dahl, 2011) and/or mental disorder (Elbogen and Johnson,
2009).

Furthermore, there are also biological and physiological explanations for the IPV.
Evolutionary perspective suggest that sexual assaults are related with the natural
selection and sexual violence by the intimate partner is the product of maximizing men’s
reproductive prowess (Burgess and Draper, 1989), and can also be attributed to the
‘tendency to think of women as sexual and reproductive property they can own and
exchange’ (Wilson and Daly, 1992: 85). Moreover, other biological or physiological
issues such as the role of childhood attention deficit orders or head injuries (Warnken et
al., 1994) and levels of testosterone and serotonin (Johnson, 1996) are argued to be
related with IPV.

Last but not the least, there are competing feminist theories of IPV in adult
heterosexual relationships. Although they have differences in their focus, they all focus
on social forces behind IPV such as patriarchy and power relationships. According to
the most prominent feminist theory, namely radical feminist theory, men engage in
violence against women because of their need and desire to control them (Daly and
Chesney-Lind, 1998). However, it must be noted that the radical feminist theory has
some criticism because majority of research in this area validated the theory using
interviews only with women who experienced violence and, neglected the voice of men
(LaFlame, 2009, Dutton, 2006).

Table 1 below summarizes explanations/channels of these theories for the IPV. As
you will see, the overall impact of labor market factors, that are important determinants
of women’s absolute or relative power in a household, is ambiguous and depends
particularly on the dominating role of intra-household bargaining model.

This paper has three contributions to the literature. Firstly, it will contribute on the
literature about household bargaining model and relative resource theory by testing these
in a developing country namely Turkey, a country and context in which IPV has rarely
been investigated.
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Table 1: Theories on the reasons of IPV
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Second, we emphasize and test associations between women’s economic status, both
in absolute terms and relative to their spouses, using a very rich micro survey. Thus, we
are able to provide the role of women empowerment not only on physical but also on
emotional, economic, psychological and sexual abuse/violence controlling for
individual factors, marriage characteristics, province-level fixed effects together with
other relevant explanatory variables such marriage characteristics, violence experience
of partner’s mothers, indicator variable for women experienced sexual abuse during
childhood and husband’s experience of violence during childhood. Thirdly, and more
importantly, we provide evidence whether the effect of women’s superior status on [PV
amplified or diminished by marriage characteristics. Since data sources on IPV rarely
include information about marriage details, this is an important contribution to the
literature.

3. Data and Methodology

Two waves (2008 and 2014) of National Survey on Domestic Violence against Women
in Turkey (DVW; hereafter) are used in the empirical analysis of this study. The surveys
have been conducted by the Institute of Population Studies at the Hacettepe University
with the support of Turkish Statistical Institute (TURKSTAT). Target sample, which is
a weighted, stratified and multi-layered cluster sample, is selected from all provinces in
Turkey with a rural-urban division. It is collected through face-to-face interviews with
women aged 15 to 59. The survey does not have a panel structure therefore combination
of two waves gives us a pooled cross-sectional data. During the data collection, attention
is paid to the ethical and safety guidelines suggested by the World Health Organization
(WHO) in every phase of the DVW such as education of the interviewers, introducing
the survey to household and rules to conduct the survey with women which resulted in
an over 80 percent of response rate by households in 2014. Moreover, unbiased random
selection of one woman in each household is done by the Kish method (Kish, 1949) and
the refusal rate to complete questionnaire is 4.4 percent in 2014.

Using this rich data set, this study analyses women’s probability of experiencing
abuse/violence through a binary response model. We use five binary dependent variables
which measure different types of IPV namely emotional abuse, economic abuse,
psychological abuse, physical violence and sexual violence. Our main explanatory
variable is related with labor market outcomes of spouses, differences between partners
in terms of education and income, and marriage characteristics. We also control for
demographic factors and other IPV relevant potential covariates derived from the
literature. Moreover, province-level fixed effects are included in order to control for
time independent province-specific factors and time-fixed effect is used to see if there
is any province-invariant change in IPV between 2008 and 2014.

One must still note that the coefficients for the variables related with women such as
their labor market status suffer from the endogeneity problem. In other words, we would
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never be sure about the direction of causality. In other words, although we find the
association between labor market outcomes and IPV indicators, we cannot be sure if
women who experience violence do not work actively or those who do not work
experience the violence at a higher level. Moreover, although we include various factors
into our regression models, we might still have the omitted variables bias problem.
Therefore, coefficients presented in the next section must be interpreted as only
correlations or associations rather than causations. Detailed definitions of both
dependent and independent variables and their descriptive statistics are provided in the
Appendix.

4. Empirical Findings

4.1. The Role of Women’s and Partner’s Absolute Status on
IPV

Factors associated with the five different violence categories are presented in this
subsection. Table 2 presents the results for the model where each column presents the
marginal effects of Probit regression for different IPV type.

On the one hand, we find that absolute status of women which are measured by their
education level, labor market status and homeownership particularly decrease the
probability of experiencing physical and psychological violence from their partners.
Firstly, higher levels of education are negatively correlated with all types of
abuse/violence. The largest effect is on the physical violence where we observe that
women with a diploma above high school have 14.5 percent lower probability to
experience physical violence compared to those without a diploma. Another important
variable about absolute status of women is their labor market status. Our data have
information about whether women work or not. In addition, we do also know if the
employed women work in formal or informal jobs. The latter information is also
signaling about the quality of jobs and employment benefits. One can also assume that
those who work in the informal sector have lower education levels, lower wages and,
absolutely, no social security benefits and health insurance. In agreement with the
extraction effect hypothesis, we found that women who do not work have lower
probability to experience psychological and physical violence from their partners.
However, they also have about 6 percent higher probability to be economically abused
which could be either through preventing them to work or refusing to give money.
Comparing those who work, we observe that women in informal jobs, thus with lower
absolute status, have higher probability to experience emotional and economic abuse.
Finally, women with homeownership have also lower probability of experiencing
psychological and physical violence.
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Table 2: IPV Against Women in Turkey (marginal fixed effects from Probit
regressions)

Emotional Economic Psychological  Physical Sexual
Abuse Abuse Abuse Violence  Violence

Women’s Absolute Status:

Education Level of Women (Reference category= No diploma)

- Below high school diploma -.038*** .020* -0.004 -.034** -.020*
- High school -.062*** 0.028 0.001 -.080*** -.030¢
- Above high school - 132%** - Q78*** -.067** - 145%** -.060**

Labour Market Activity Status (Reference category= Formal emp.)
- Informal employment .019*  .066*** -.007 0.001 .000
- Not actively employed .009 .057*** -.022* -.031* -.019
Homeownership (Reference category= No)
- By herself -.015 -0.019 -.025¢  -.038** -.012
- Shared ownership -.001 0.001 -.031* -.034** -.018
Partner’s Absolute Status:

Education Level of Husband (Reference category= No diploma)

- Below high school .032 -.003 -.002 -0.01 .000
- High school .014 -0.025 -.017 -.055* -.036**
- Above high school 013 -.072*%** -.044  -.085*** -0.028

Labour Market Activity Status (Reference category= Formal emp.)
- Informal employment .021* 0.01 .023*  .044%** .025**
- Not actively employed 040***  042%** 047%**  040*** .030***

Marriage Factors:

Marriage is not arranged -.027%** -.015* -.049%*** -.023*  -.035***
Paid bride money -.003 .007 -.021* -.016 -.004
Sharing the house with others -0.01 -.004 -.022*%* - 035*** -0.01

Blood relationship with partner -.007 -.005 -.037*** -0.014 -.007
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Table 2 (Cont.):

Emotional Economic Psychological  Physical Sexual
Abuse Abuse Abuse Violence  Violence
Childhood Experiences of Partners:
ahysica violence from e prtnr 037+ 050%r 1287t 1407 063+
dur\i/r\:gr?ﬁirlldehxop;éienced sexual abuse 059%*%  111%** 130%kx (45w 1%
Husband faced violence from his 040%*%*  Q9G*** 161FR* QR 075%%*
parents
Demographic Factors:
Age -.003*** -, 002*** .001*  .003*** . 001***
Age of marriage -0.001 -.003* -007**%* - 013***  -.006***
Kids (aged 6-14) .000 .008** .008*  .015*** .004*
Health Factors:
Frequency of Alcohol Use 015***  (52*** 074***  063***  .036***
Spatial and Time Factors:
Urban -001  .112%** .030* .020¢ .015
Province-level fixed effects YES YES YES YES YES
Year fixed effects -.034** .021% -026F  -.047%F* - 044%**
# of Obs 13,002 13,065 13,105 13,108 13,046
Pseudo R2 0.0589 0.0726 0.1155 0.1544 0.1451

Notes: ip-value<.l, *p-value<.05, **p-value<.01, ***p-value<.001. Standard errors are clustered at the
province level.

On the other hand, in regards to absolute status of husbands, we find that although
education level particularly above high school level decreases the IPV, we do also find
that partners who are either unemployed or informally employed have higher probability
to use all sorts of violence against their wives. This might also reflect the poverty and
economic stress levels of people as informal jobs on average are having worse conditions
both in terms of pay and work conditions in Turkey (Kayaoglu, 2020). Therefore, our
findings show that the theory of male backlash and the model of economic exclusion
and male peer support are validated in the Turkish setting however as a contribution to
these existing theories we do also show that it is not only the employment but actually
the quality of employment that can matter to decrease the IPV.
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In regards to the marriage factors which might also reflect the role of cultural
settings, we see women have lower probability of facing different kinds of IPV if they
are not placed in an arranged marriage. Moreover, contrary to the theory of
communitarian justice and cultural acceptance and radical feminist theory, we find that
in marriages where bride money is paid or there is blood relationship with partner that
could be linked to patriarchy decreases the probability of experiencing psychological
violence. Moreover, as expected, sharing house with other relatives, mostly with parents,
decreases the likelihood of physical violence. Furthermore, the findings confirm the
cycle of violence theory and social learning theory, too. As a reminder, these theories
suggest that maltreatment during childhood increases the probability of experiencing or
engaging violence in adulthood. Our results strongly confirm this theory. We found that
childhood experiences of both women and their husbands have a solid association with
all types of violence and abuse even when we consider other factors. In almost all cases,
their coefficients do not only have the higher levels of statistical significance but also
economic significance too. Thus, we can argue that family environments do have special
importance in breaking the cycle of IPV in Turkey.

4.2. The Role of Relative Status of Women and Marriage
Characteristics

Although the findings in the previous subsection confirms the role of several theories
suggested in the literature, we were not able to test the household bargaining model and
relative resource theory appropriately as it requires us to understand the role of relative
status of women on IPV. Therefore, in this subsection, we repeated our regression
models by incorporating independent variables that are constructed to measure the
relative bargaining power of women in the household, namely income and education
differences between partners. In addition, we have interacted these relative status
variables with marriage characteristics to see if the effect of women’s superior status
amplified or lessened by marriage indicators. For example, a woman’s superior status in
the household might result in lower level of male backlash in arranged marriages if
women in those marriages have more protective partners. Or one might expect to have
more violence for women with superior status if partners are patriarchal.

Results presented in Table 3 shows that income gap between partners matters for the
prevalence of economic, physical and sexual violence in Turkey. We observe that
women who are the only income earners in the household, in other words those who are
the only bread winners, have higher probability of experiencing economic, physical and
sexual IPV compared to women who have either similar income with their partners or
only their husbands are bread winners. Thus, intra-household bargaining model and the
theory of exposure reduction are not validated in the Turkish setting. We rather see the
approval of relative resource theory, extraction effect hypothesis and the theory of male
backlash. In panel (b) of Table 3, we observe that arranged marriage decreases the
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emotional and economic violence level that are faced by women with superior income
status, namely bread winners in the households. However, arranged marriage amplifies
sexual violence faced by women with superior income status.

Table 3: The Role of Marriage Related Factors and Income Gap in Explaining
the Violence Against Women (marginal fixed effects of Probit regressions)

(@) Income Gap

Emotional Economic Psychological Physical  Sexual
Abuse Abuse Abuse Violence Violence

Income Gap

(Ref. Category= Only woman has income)

Woman earns more than partner -.003 -.099** .028 .012 .018
Almost same income -016  -.182*** -0.03  -.074*** - 067***
Woman earns less than partner -016  -.070*** .016 -.028 -014
Only partner has income -025  -112%** -.008 -.092*%** . (034**
Other control variables \ S \ \/ S
Province fixed effects \ S \ \/ S
Year fixed effect y \ S \ S
# of Obs. 13,002 13,065 13,105 13,108 13,046
Pseudo R2 0.0591 0.0755 0.1158 0.1564 0.1468

Notes: p-value*<0.10, p-value**<.05, p-value***<.01. Standard errors are clustered by province. All
the control variables that are included in the regression specification in Table 2 are included.
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Table 3 (Cont.):

(b) Income Gap and Marriage Indicators

Kayaoglu

Emotional Economic Psychological  Physical Sexual
Abuse Abuse Abuse Violence  Violence

Income Gap
(Ref. Category= Only woman has income)

Woman earns more than partner -.004  -.098** .033 0.016 .017

Almost same income -.028 -.197*** -019 -.073*** -055**

Woman earns less than partner -.039 -.097*** .034 -.027 -.007

Only partner has income -.057  -.144*** -.017 -.092*** -.004
Marriage Factors

Marriage is not arranged - 101*** - 124%** -.043 -.041 .016

Paid bride money -.01 .032 -.036 -.046 .033

Sharing house with others -.00 -.065 .031 .008 -.035

Blood relationship with partner -.073* .102* .05 .005 .051
Marriage Factors and Income Gap

Income Gap X Marriage is not arranged .016** .023** -.001 .004 -.011*

Income Gap X Paid Bride Money .001 -.005 .003 .006 -.008
Oltr;::ec;gne Gap X Sharing House with -.002 013 011 -.009 005

Income Gap X Blood Relationship .014 -.022* -.018 -.004 -.012
Other control variables \/ V V V V
Province fixed effects V \/ \/ Yl V
Year fixed effect V \/ \/ \/ V
# of Obs. 13,002 13,065 13,105 13,108 13,046
Pseudo R2 0.0596 0.0764 0.116 0.1565  0.1473

Notes: p-value*<0.10, p-value**<.05, p-value***<.01. Standard errors are clustered by province. All

the control variables that are included in the regression specification in Table 2 are included.
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Moreover, we can see from panel (a) of Table 4 that women have higher likelihood
of experiencing physical violence and economic abuse if they have superior status than
their partners in terms of education. Thus, we can argue that household bargaining model
is also not confirmed in regards to the prevalence of physical violence in Turkey. One
should also note that higher education level of men compared to women decreases the
likelihood of experiencing all kinds of abuse and violence even when we consider all
other factors in the model. In sum, our findings suggest that it is the relative resource
theory that is confirmed in the Turkish context rather that intra- household bargaining
model because women with higher incomes and education levels compared to their
partners have a higher probability of experiencing economic, physical and sexual
violence in Turkey. Interestingly, panel (b) of Table 4 presents that arranged marriage
decreases the level of economic abuse, psychological abuse and physical violence that
are faced by women with superior educational status than their husbands.

Table 4: The Role of Marriage Related Factors and Education Gap in Explaining
IPV (marginal fixed effects of Probit regressions)

(a) Education Gap

Emotional Economic Psychological ~ Physical Sexual
Abuse Abuse Abuse Violence  Violence

Education gap
(Reference Category: No gap)

Woman has higher education than man 0.006 .036** 0.019  .056*** 0.017

Man has higher education than woman -014*  -.022** -.027**%* - 039*** - 020***
Other control variables V \/ \/ \/ \/
Province fixed effects V \/ \/ \/ \/
Year fixed effect V \/ \/ \/ \/
# of Obs. 13,002 13,065 13,105 13,108 13,046
Pseudo R2 0.0585 0.0719 0.1155 0.1542 0.1441

Notes: p-value*<0.10, p-value**<.05, p-value***<.01. Standard errors are clustered by province. All
the control variables (except partner’s education level) that are included in the regression specification
in Table 2 are included.
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Table 4 (Cont.):
(b) Education Gap and Marriage Indicators
Emotional Economic  Psychological Physical Sexual
Abuse Abuse Abuse Violence  Violence
Education Gap
(Ref. Category= No gap)
Woman has higher education than man .016 061*** .044** .081*** .019
Man has higher education than woman -.021* -.035** -.046***  -.058***  -.026***
Marriage Factors
Marriage is not arranged -.066*** -.091** - 107%** - 092*** -.049*
Paid bride money -.016 -.023 -.064** -.056 -.057*
Sharing house with others .004 .009 -.017 -.015 .049**
Blood relationship with partner -.004 .043 -.031 -0.03 -.013
Marriage Factors and Education Gap
Education Gap X Marriage is not arranged .017 .033** .025* .029** .006
Education Gap X Paid Bride Money .006 .013 017 .017 .023*
Education Gap X Sharing House w. others -.006 -.006 -.002 -.009 -.026**
Education Gap X Blood Relationship -.005 -.02 -.003 -.006 .002
Other control variables \/ V V V l
Province fixed effects \/ V V l l
Year fixed effect \/ \/ V V l
# of Obs. 13,002 13,065 13,105 13,108 13,046
Pseudo R2 0.0588 0.0725 0.1158 0.1546 0.1452

Notes: p-value*<0.10, p-value**<.05, p-value***<.01. Standard errors are clustered by province. All
the control variables that are included in the regression specification in Table 2 are included

5. Conclusion

Given the recent surge in the number of femicides in Turkey and news about domestic
violence rearing their heads up in various media outlets, this study aimed to understand
the role of absolute and relative status of women in household on various types of abuse
and violence against women. This paper also analyses the impact of marriage indicators
on the role of relative status of women for IPV. In this respect, two waves of National
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Survey on Domestic Violence against Women in Turkey were analyzed for ever-married
women and theories about domestic violence were tested in the Turkish case.

Higher education level of women is found to decrease the prevalence of all IPV
categories. Although homeownership decreases the probability of experiencing
psychological and physical violence, employment as another absolute status indicator
on the other hand has an ambiguous effect where its direction is determined by the
quality of jobs women work. In line with the extraction effect hypothesis, unemployed
women have lower probability to experience psychological or physical violence whereas
women in informal jobs have higher likelihood of experiencing emotional and economic
abuse. In regards to absolute status of husbands, we find that although education level
particularly above high school level decreases the IPV, we do also find that partners who
are either unemployed or informally employed have higher probability to use all sorts
of violence against their wives. Therefore, our findings show that the theory of male
backlash and the model of economic exclusion and male peer support are validated.
Furthermore, if women have superior status in the household in terms of income and
education, then their likelihood of experiencing economic abuse, physical violence and
sexual violence increases. Thus, Turkish setting provides us the approval of relative
resource theory rather than intra-household bargaining model. And, marriage
characteristics is found to have impact on the role of superior status of women on IPV.

To sum up, findings of the paper mainly suggested that decreasing the level of
domestic violence in Turkey cannot be achieved through policies or programs focusing
only on women empowerment and neglecting men. IPV can rather be eliminated by the
programs focusing on decreasing gender inequalities both in education and in the labor
market across the country. We also provided evidence that marriage characteristics
matter for the prevalence of IPV in Turkey and on the effect of gender inequalities in
education and income on IPV. Moreover, given the importance of childhood
experiences, policy reforms about the awareness of child’s rights and improving family
relations are also needed to stop the vicious cycle of domestic violence across
generations.
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Appendix

Al. Dependent Variables

In the surveys, women are asked to report if they had experienced various types of
abuse and violence by their partners at any point in time after the age of 15. Given their
answers, five dependent variables are constructed to measure different types of
abuse/violence experience.

1-  Emotional Abuse: Nine different forms of emotional abuse are covered
in the DVW including if partner (i) tries to keep her away from her friends, (ii)
prevent contact with her family, (iii) insists on knowing where she is, (iv) ignores
her and treats her with little attention, (v) gets angry if she speaks with another
man, (vi) suspicious that she is unfaithful, (vii) requires her to seek his approval
before seeking medical attention, (viii) towers over her clothing decisions, and (ix)
violates her privacy on social networking platforms like Facebook. A binary
variable of experiencing emotional abuse is created if the respondent answered
“yes” to any of the emotional abuse types listed above.

2-  Economic Abuse: This is a binary variable which is equal to 1 if
respondents argued to have experienced at least one of the economic abuse types
in the DVW which are (i) prevention to work, (ii) refusal to give money by partner,
and (i) taking all the income of women without permission. It is O if women
report no experience of any of these economic abuse types.

3-  Psychological Abuse: This is also a dummy variable which equals O if
women have not experienced any type of psychological abuse and, it is 1 if their
partner either (i) insults, (i) belittles/humiliates, (iii) scares/intimidates on purpose
and, (iv) threatens to hurt.

4-  Physical Violence: A set of six variables are used to construct this binary
variable which is 0O if there is no experience of physical violence and, 1 if women
depending on whether the partner (i) slaps, (ii) pushes/shoves/pulls her hair, (iii)
punches, (iv) kicks/drags/beats, (v) chokes/burns or (vi) threatens with
weapon/knife.

5-  Sexual Violence: This variable is also constructed as a binary variable
out of answers given to questions about sexual violence. Thus, it is equal to O if
women reported no record of sexual violence by their intimate partners and 1 if
women have had (i) forced sexual intercourse or (ii) due to fear or (iii) been forced
to do humiliating things while having sex.
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A2. Independent Variables

1)  Absolute Status of Women:

- Education Level of Women: This is a categorical variable where the
category 1 refers to no diploma, 2 refers to below high school diploma, 3 refers to
high school diploma and 4 stands for above high school diploma.

- Labour Market Activity Status of women: This is also a categorical
variable where the category 1 stands for formal employment, 2 for informal
employment and 3 for women who is not actively employed. Informal employed
people are those who work without social security registration or formal contract.

- Homeownership: A categorical variable which equals 1 if the woman
does not own a house, 2 if women owns a house by herself and, 3 if she shares the
ownership with someone else.

2)  Absolute Status of Men:

- Education Level of Husband: This is a categorical variable where the first
category stands for no diploma, category 2 refers to below high school diploma, 3
for high school diploma and the last category for those with a diploma above high
school.

- Labor Market Activity Status: This is a categorical variable where the
category 1 refers to formal employment, 2 refers to informal employment and the
category 3 includes those who are not actively employed.

3)  Education and Income Gap between Partners:

- Educational gap: A categorical variable which is equal to 1 if husband has
higher education than his partner, 2 if no difference in education, and 3 if women
outpaces her partner with respect to education. Educational levels are calculated
given the last diploma women and their partners.

- Income gap: This an ordinal categorical variable from 1 to 5 where the
category 1 stands for the case of only woman earning the income in the household,
2 is defining the category of women earning more than her partner, 3 is for the
case of both woman and partner earning the same income, 4 is used for the case
where woman earning less than the partner and lastly the category 5 stands for the
cases where only partner earning the income in the household.

4)  Cultural Factors:

- Marriage is not arranged: This is a dummy variable which is equal to 1 if
the marriage is not arranged and 0 otherwise.

- Bride Price: This is a dummy variable that is equal to 1 if a price was
paid to women'’s parents before the marriage and 0 otherwise.
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- Sharing the house with others: This is also a dummy variable which is
equal to 1 if couples share their house with others such as parents and, O if they
live alone.

- Blood relation with partner: This is a binary variable that is equal to 1 if
partners have blood relation with each other and, O if otherwise.

5)  Childhood Factors:

- Women’s mother experienced physical violence from her partner: This
is a binary variable that is equal to 1 if women’s mother experienced physical
violence in her relationship and 0 otherwise.

- Husband’s mother experienced physical violence from her partner: This
is a categorical variable where 1 is equal to “no” and 2 refers to “yes” whereas the
category 3 is for an answer of “don’t know”.

- Women experienced sexual abuse during childhood: This is a dummy
variable which is equal to 1 if the respondent had experienced a sexual abuse
during her childhood (before age 15) and O if otherwise.

- Husband faced violence from his parents: This is a categorical variable
where 1 equals to “no” and 2 refers to “yes” whereas the category 3 is for an
answer of “don’t know”.

6)  Demographic Factors:

- Age: This is a continuous variable denoting the age of the respondent.

- Age of marriage: This is a continuous variable of respondent’s age at
marriage.

- Number of kids aged 6-14: Total number of kids in the household who
are between age 6 and 14.

7)  Health Factors:

- Frequency of Alcohol Use: This is a categorical variable denoting the
level of alcohol usage by partner. It takes values from 1 to 5 where 1 refers to the
case of “no alcohol use” and 5 stands for “almost every day.”

8)  Spatial Factors

- Urban: Dummy variable which is equal to 1 if the respondent lives in
urban area and 0 otherwise.

- Province-level fixed effects: There are dummy variables for each
province in Turkey.
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A3. Descriptive Statistics

Table Al. Descriptive Statistics

Mean Std. Min Max
Dev.
Type of Violence/Abuse
Emotional Abuse .83 .37 0 1
Economic Abuse .28 45 0 1
Psychological Abuse 44 .50 0 1
Physical Violence .39 .49 0 1
Sexual Violence 14 .35 0 1
Demographic Factors:
Age 37.96 10.18 16 59
Age of marriage 19.93 3.98 7 48
Kids (aged 6-14) .90 1.26 0 22
Economic Factors:
Education Level of Women
(Reference category= No diploma)
-Below high school .59 .49 0 1
-High school 13 .34 0 1
-Above high school .06 .23 0 1
Labour Market Activity Status
(Reference category= Formal employment)
- Informal employment A7 .38 0 1
- Not actively employed 72 45 0 1
Homeownership
(Reference category= No ownership)
- By herself .10 .30 0 1
- Shared by others .09 .28 0 1
Women’s Relative Status:
Income Gap 4.623 .859 1 5
Education Gap 2.316 .586 1 3
Cultural Factors:
Marriage is not arranged 41 49 0 1
Bride Price .59 49 0 1
Sharing the house with others 45 .50 0 1
Marriage with relatives .22 41 0 1
Partner Characteristics:
Education Level of Men
(Reference category= No diploma)
-Below high school .62 49 0 1
-High school 22 41 0 1
-Above high school A2 .32 0 1
Labour Market Activity Status
(Reference category= Formal employment)
-Informal employment A7 .38 0 1
-Not actively employed .16 .37 0 1
Frequency of Alcohol Use 1.43 .99 1 5
Childhood Experiences:
Women'’s mother experienced physical violence .28 .45 0 1
from her partner
Husband’s mother experienced physical 27 44 0 1
violence from her partner
Women experienced sexual abuse during .06 .24 0 1
childhood
Husband faced violence from his parents .23 42 0 1
Spatial and Time Factors:
Urban .73 44 0 1
Dummy for the year 2014 .36 48 0 1

Source: Author’s own calculations from DVW 2008 and DVW 2014.
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Arastirma Makalesi

Sanayisizlesmeyi Yeniden Diisinmek: Alternatif Bir
Gosterge Olarak Kisi Basina Imalat Katma Degeri

A. Suut Dogruel”
Oz

Sanayisizlesmeyi 6lgmek i¢in genellikle GSYH i¢inde imalat sanayinin pay1 kullanilir.
Calisma, kisi basina imalat sanayi katma degerini alternatif bir gosterge olarak
onermektedir. Bu iki gosterge, farkli cografyalardan ve farkli sanayilesme diizeylerinden
segilen Ornek iilkelerde sanayisizlesmeyi incelemek i¢in kullanildi. Sonuglar,
sanayilesmenin varhigina iliskin degerlendirmelerin kullanilan gostergeye gore
farklilasabilecegini gostermektedir. Imalat sektoriiniin pay1 azalsa bile kisi basina katma
deger artabilir ve bu da sanayisizlesme olduguna dair yaniltici bir degerlendirmeye yol
acabilir.
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Rethinking Deindustrialization: Per Capita Manufacturing
Value Added as an Alternative Indicator

Abstract

Share of manufacturing in GDP is widely used as the main indicator to measure the
degree of deindustrialization. The paper proposes per capita manufacturing value added
as an alternative indicator. These two indicators are employed to scrutinize the
deindustrialization in the selected sample countries from different regions and different
industrialization levels. Results show that assessments regarding the existence of
industrialization may differ depending on the indicator used. Even if the share of the
manufacturing sector decreases, the value added per capita may increase, which may
lead to a misleading assessment that there is a deindustrialization.

JEL Codes: 014, F63

Keywords: Deindustrialization, premature deindustrialization, structural change,
globalization.
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1. Giris

Sanayinin iilke ekonomisi i¢indeki yerinin zaman i¢inde degisimi ile iligkili iktisadi
mekanizmalarin tartisilmasinin tarihi 1940’lara kadar gider. Once Clark (1940) daha
sonra daha kapsamli bir tanimlama ile Kuznets (1966) ile iktisat yazinina giren bu
tartigmalarin ana vurgusunu iktisadi gelisme ile tlke ekonomilerinin gegirdigi evrelerin
son asamasinda sanayinin tiim ekonomik faaliyetler i¢cindeki payinin azalmasi biciminde
Ozetleyebiliriz. Ancak kiiresellesmenin derinlestigi 1990’lardan itibaren sanayinin
paymin sadece gelismis tilkelerde degil gelismekte olan iilkelerde de diistiigii gozlendi.
Geligsmekte olan iilkelerdeki sanayinin payinin azalmasi olgusu Rodrik (2016)’de “erken
sanayisizlesme” olarak wvurgulandi ve bu kavram giderek degisik diizeydeki
tartismalarda yaygin bir bicimde kullanilmaya baslanda.

Artan oranda medyatik bir kimlik de kazanmaya baslayan bu kavram ile ilgili
tartismalarda yaygin olarak kullanilan gosterge imalat sektorii katma degerinin Gayri
Safi Yurti¢i Hasila igindeki payidir. Ancak imalat sektoriiniin goreli durumunu yansitan
bu gosterge iki ayr1 degismeyi bir arada yansitmaktadir: Birincisi imalat sektoriiniin
goreli diizeyindeki degisme digeri ise diger sektorlerin goreli durumundaki degisme.
Imalat sektériiniin payinin diismesi sanayisizlesme ya da erken sanayisizlesme olarak
tanimlaniyor. Bu diisiis sanayinin goreli olarak gerilemesine isaret edebilecegi gibi,
sanayinin éneminde bir degisme olmadan diger sektorlerin ¢ok hizli gelismesinin de bir
sonucu olabilir. Bu yazida yaygin bir bigimde kullanilan imalat sektoriiniin pay1 yerine
kisi bagina imalat sektorii katma degerindeki degismenin daha tanimlayici bir gosterge
oldugu 6ne siiriilmektedir.

Yazinin amaci imalat sektoriiniin gayri safi milli hasila i¢indeki payi ile kisi basina
imalat sektorii katma degerindeki degismeyi karsilastirmaktir. Bu cergcevede yazinin
plan1 soyledir. Izleyen boliimde sanayisizlesme ve erken sanayisizlesme ile ilgili
tartigmalara yer verildi. 3. Bolumde se¢ilmis gelismis ve gelismekte olan iilkelerde
imalat sektoriiniin payindaki degisme, 4. Boliimde ise kisi bagina imalat sektorii katma
degerinin gosterdigi gelisme degerlendirildi. Son boliim yapilan degerlendirmelerin
sonuglari tizerine kisa bir tartigsmaya ayrildi.

2. Kavramsal Arka Plan

Iktisadi faaliyetlere iliskin siniflamalarda “sanayi” genellikle imalat, madencilik, enerji
ve ingaat sektori ile ilgili faaliyetlerin toplami olarak tanimlanir. Ancak, sanayisizlesme
ve erken sanayisizlesme ile ilgili kavramsal tartigmalarda, tanimlanan mekanizmalar
dikkate alindiginda, odaklanilan faaliyet imalat sektoriidiir. Bu nedenle izleyen
tartigmalarda kullanilacak sanayi terimi ile imalat sektoriiniin kastedildigini belirtmekte
yarar vardir.

Ekonomik gelisme ile gergeklesen sektorel bilesimdeki degisme yapisal doniisim
olarak adlandirilir. Bu degisimin ilk kapsamli tartismasint Kuznets (1966: 29)’da
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goriilyoruz. Buna gore ekonomik gelisme ile tarimdan verimliligi daha yiiksek olan
sanayiye dogru bir kayis olmakta, ekonomik gelismenin daha ileri agamalarinda ise artan
gelir ile talep yapist hizmetler sektoriine dogru kaymakta boylece hizmetler sektoriiniin
ekonomi icindeki pay1 yiikselmeye baglamaktadir. Bu siire¢ sektorel katma deger
bilesimindeki degisme ile gosterilebildigi gibi toplam istihdam i¢inde sektorel paylarla
da izlenebilmektedir. Yapisal doniisimii belirleyen mekanizmalar ayni zamanda
ekonomik kalkinmanin temel dinamiklerini de agiklamaktadir. Ekonomik gelismenin
ileri asamasinda sanayiden hizmetlere kayisin ilk ayrintili tartismasini daha 6nce Clark
(1940)’da verilmisti. Ancak burada odak gelismis iilke ekonomileriydi. Kuznets (1966)
ise bu tartigmalar1 kalkinma ekonomisi alanina kaydirdi. Ancak her iki yaklasim da
temelde sanayinin ekonomi igindeki payinin dnce artacagini daha ileri agamalarda ise
azalacagini, yliksek gelir diizeyine erigmis, diger bir ifadeyle olgunlasmig, ekonomilerde
gintmuzdeki kavramla bir sanayisizlesme olgusunun yasanacagini ongormekteydi.
Sanayisizlesme tartigmalart 1970’li yillarin ikinci yarisinda yogunlagti. Cornwall
(1980), elindeki verilerle izleyebildigi 1977 yilina kadar olan donem i¢in yaptigi
incelemede, 1973 sonrasinda gelir diizeylerini dikkate almaksizin, isttihdamin sanayi ve
imalatta hem mutlak hem de goreli olarak biitiin {ilkelerde diistiigiinii belirtiyor. Bu
yillar, Petrol Krizinin yasandigi, 1929 Biiyiik Buhran1 ve 2008 Finansal Krizi kadar
olmasa da kiresel dizeyde ekonomik sarsintinin oldugu bir dénemi isaret eder.
Rowthorn ve Ramaswamy (1997) ise, sanayisizlesme i¢in Amerika Birlesik
Devletleri’nde daha erken bir dénemi, 1960’larin ortasini isaret eder. ABD’de oldugu
gibi, ozellikle gelismis ya da sanayilesmis lilkelerde gordiigiimiiz bu gelismenin daha
cok Kuznets’in isaret ettigi sektorel kaymalarla iliskili oldugu diisiiniilebilir. Bir bagka
deyisle yapisal doniislimil igaret ettigi sOylenebilir.

Sanayisizlesmenin dogal gelisme siirecinin neresinde bagladig1 bir baska tartisma
konusudur. Bu konuda Oncii galismalardan biri olarak gosterilebilecek Kaldor (1966)
Ingiltere’nin olgunlasma noktasma digerlerine oranla daha erken girdigi sonucuna
ulagsmakta ve bunu erken olgunlasma (premature maturity) olarak adlandirmaktadir
(Kaldor, 1966: 3-4). Gelismekte olan iilkelere yonelik erken sanayisizlesme tartismalari
icin ise Dasgupta ve Singh (2006) Kaldorian ¢ercevede bir degerlendirme yaparken
Rodrik (2016) kiiresellesme ve emek tasarrufu saglayan teknolojik gelismelere vurgu

yapar.

Yapisal doniisiim tartismalarint dogal olarak sadece Clark (1940) ve Kuznets (1966)
ile sinirlamak miimkiin degildir. Kalkinma literatiiriinde ¢ok sayida yapisal doniisiim
stirecine iliskin ayrintili kuramsal ve uygulamali katkilar goriiyoruz. Ancak bu
tartigmalarda kalkinma dinamikleri ulusal diizeyde ele alindi. Kiiresellesmenin
derinlesmesi ile gozlenen sanayisizlesmenin dinamiklerini ise sadece Ulke icindeki
dinamiklerle agiklamak olanakli degildir. Dolayis1 ile kalkinma literatiiriinlin yapisal
degisim yaklasimmin Gtesine ge¢gmemiz gerekiyor. Bu daha ¢ok wretimin kiresel
diizeyde yer degistirmesi ile ilgilidir. 1980 sonras1 donemde, gelismekte olan iilkelerde
gozlenen makro dengesizlikleri ve yapisal sorunlart ¢ézmek iizere tasarlanan iktisat
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politikalar1 disa ac¢ilmay1 ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarint dneriyordu. Bu
gelismekte olan iilkeler acisindan bir kalkinma paradigmas: degisimiydi.! Bu politika
degisikliklerinin bir sonucu olarak o&zellikle 1990’1 yillarda hizlanan kiresel
entegrasyon kiiresel iiretimin parcalanmasinin yolunu agti. Bu gelismelerin bir sonucu
olarak nihai ve ara mallarin dretiminin 06zellikle Dogu ve Giineydogu Asya
ekonomilerine kaymasi hem gelismis hem de bu siirecin goreli olarak da olsa disinda
kalmis gelismekte olan tilkeler tizerinde etkileri oldu. Ancak, kiiresel entegrasyon bu
gelismelerin tek nedeni degildi. Avrupa Birligi (AB) ve Kuzey Amerika Serbest Ticaret
Anlagmasi (NAFTA) gibi bolgesel ekonomik ig birlikleri de iiye tilkeler arasinda tiretim
kaymalarina neden oldu.

Baldwin ve Lopez-Gonzales (2015), ABD, Cin, Almanya ve Japonya’nin kiiresel arz
zincirine hakim olduklarini ve arz zincirinin bolgesel 6zelliginin kiiresel olmaya gore
daha belirleyici oldugunu belirtiyorlar. Bolgesel bloklart da bir metafor ile “Asya
Fabrikas1”, “Kuzey Amerika Fabrikas1” ve “Avrupa Fabrikas1” olarak adlandiriyorlar.
Ancak belirtmek gerekir ki bolgesel bloklarin gelismesi esit olmadi: Bu bloklardan Asya
Fabrikasinin pay1 1995 sonras1 2009’a kadar gecen donemde diger iki blogun aleyhine
artt1 (Baldwin ve Lopez-Gonzales, 2015). Siiphesiz kiiresel tiretimdeki bu doniisiim,
ulkelerin kendi i¢ gelisme dinamiklerinin belirleyici oldugu bir diinyanin artik var
olmadigint ya da en azindan etkisinin ¢ok azaldiginmi isaret ediyor. Bu siirec 2008
Finansal Krizine kadar herhangi bir sorgulamaya ugramadan devam etti.

Gelismis iilkelerde dogal yapisal degisimin bir sonucu olarak zaten diigme egilimine
girmis olan sanayinin Ulke ekonomileri igindeki paylari daha hizla azalmaya basladi.
Gelismekte olan iilkelerde ise sanayinin payindaki azalma hem gelismis iilkelere oranda
daha diisiik gelir diizeyinde hem de paymn daha kiiciik oldugu bir asamada
gergeklesmeye basladi. Bu durum erken sanayisizlesme olarak adlandirildi (Rodrik,
2016). Rodrik (2016) erken sanayisizlesmenin Ozellikle Afrika ve Latin Amerika
ekonomileri i¢in 6nemli oldugunu vurgulamaktadir. Buna karsilik, {iretimin kiiresel
diizeyde yer degistirmesinin bagli olarak, Timmer, Vries ve Vries (2016) Asya
ilkelerinin Afrika ve Latin Amerika tlkelerine oranla istthdam ve katma deger
bakimindan imalat sanayisinde daha basarili olduklarini gosteriyorlar.

Sanayisizlesmenin gelismekte olan ve gelismis iilkeler arasinda farkli sonuglari
vardir. Bu farkliliga sonu¢ boliimiinde tekrar deginilecektir. Ancak burada sanayinin
ozellikle kalkinma siirecindeki Onemine vurgu yapmakta yarar vardir. Sanayinin
kalkinmada temel gii¢ oldugu fikri ilk olarak Rosenstein-Rodan (1943) tarafindan ortaya
konulmustu. Kalkinma tartigsmalarinda sanayinin ekonomik biiyiime iizerindeki katkis1
daha sonraki yillarda hep yer aldi. Bu tartismalarda sanayide etkinligin daha yiiksek
olmasi ve teknolojik gelismeye daha agik olmasi gibi 6zellikler 6ne ¢ikarildi. Sanayinin
uzun donemli kalkinmaya katki yapan ozelligi yaninda kisa donemde de onemli

! Sanayilesme yaklagimindaki paradigma degismeleri ile ilgili ayrintili degerlendirmeler igin bkz.
Dogruel ve Dogruel (2018: 64-70).
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sonuglar1 vardir. Kisa donemli dalgalanmalarda mal {iretimi hizmet iiretimine oranla
daha kararli bir yap1 sergiler. Ornegin Dogruel ve Dogruel (2017)’de 2008 Finansal
Krizinde sanayisi gii¢lii olan iilkelerin daha diisiik oranda gelir kayiplarina ugradiklar
ve krizden daha kisa siirede ¢ikabildikleri gosteriliyor.

Ekonomik biliyiimede sanayinin kritik bir rol oynamasina karsin gelismekte olan
iilkeler i¢in sanayiye gegisin ¢ok kolay olmadigi ve bazi iilkelerin bu konuda basarili
olamadiklar1 gériilmektedir. Uretim igin gerekli sermaye, isgiicii ve teknoloji ile ilgili
kisithiliklar bu gegisi yavaslatabilmekte hatta durdurabilmektedir. Uretimin kiiresel
diizeyde yer degistirmesi siirecinde gelismekte olan iilkeler i¢in Asya’nin basarili
gelismekte olan tilkeleri disinda kalanlarda kiresel Gretim zincirinde yer alabilmek ile
ilgili ek yeni kisitlamalar yaratti. Szirmai ve Verspagen (2015) 1950-2005 dénemini
inceleyen ¢alismalarinda 1990’dan sonra imalat sanayisinin ekonomik buyime igin
eskisinden daha zor bir yol oldugu sonucuna variyorlar.

3. Imalat Sektoriiniin Oransal Gelisimi

Imalat sektorii istihdamimin ve katma degerinin GSYH igindeki paylari sanayisizlesme
tartismalarinda yaygin olarak kullanilan iki gostergedir. Bu boliimde katma degerin pay1
kullanilarak sanayilesme bakimindan farklilagsan degisik iilke gruplarindan secilmis
orneklere iliskin gézlemler degerlendirildi.

Sekil 1°de sanayisizlesme siirecine kiiresellesmenin derinlestigi 1990’1 yillardan
once girmis iilke drneklerindeki imalat sektdriiniin GSMH ig¢indeki paymnin degisimi
gosteriliyor. Veri elde edilebilen donemler boyunca Fransa ve ABD’de bu pay siirekli
diisiiyor. Ingiltere’de diisme egilimi 2008 Krizi sonrasi1 kaybolarak hafif bir yiikselme
gozleniyor. Almanya’da ise ilk birka¢ y1l disinda imalat katma degerinin pay1 yatay bir
trend sergiliyor. Almanya ayrica imalat sektoriiniin paymi yiizde 20 dolaylarinda
koruyarak bu degerin yiizde 10’lara kadar geriledigi diger {ilkelerden farklilagsmaktadir.
Asya’nin dogusunda yer alan Japonya’da da gosterge 1990’11 yillardan itibaren azalma
egilimindedir (Sekil 2). Ancak bu diisme egilimine ragmen Japonya’da imalat
sektoriiniin pay1 2010°1arda ylizde 20 nin iizerinde kalmaya devam etti. Ayni cografyada
yer alan ve sanayilesmeye daha geg¢ baglayan Giiney Kore’de ise imalat sektdriiniin pay1
2010’1ara kadar yukseldi. Kiiresellesmenin derinlestigi doneme giiglii sanayi yapilari ile
giren Sekil 1 ve 2°de yer alan iilkeler arasinda Giiney Kore bu payin yiikselmesi 6zelligi
ile digerlerinden farklilasiyor. Ancak degerlendirilen dénemin son yillarinda Giiney
Kore’de bu yiikselme egilimi kayboluyor. Bu durumun 2008 Finansal Krizinin kiresel
diizeyde yarattig1 sarsinti ile ilgili olma ihtimali diisliniilebilir. Ancak, imalat sektoriinde
yiikselme egiliminde 2010 sonras1 gozlenen bu duraganlik Giiney Kore’nin sanayi
yapisinin dogal egilimini de yansitiyor olabilir. Bunu diisiindiiren neden Almanya ve
Japonya’nin imalat sanayi paylarindaki trendlerin 2008 Krizinde, kiiresel ticaret
verilerinde de gozlenen, bir V inis-cikisi ile bulunduklar1 patikaya donmeleri Giiney
Kore’de ise verilerin benzer bir hareket sergilememesidir.
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Sekil 1: Imalat Sektorii Katma Degerinin GSYH i¢indeki pay (yiizde):
Gelismis iilkeler: Avrupa ve Kuzey Amerika
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandi.

Sekil 2: imalat Sektorii Katma Degerinin GSYH icindeki pay (yiizde):
Gelismis iilkeler: Dogu Asya
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandu.
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Sekil 3: imalat Sektorii Katma Degerinin GSYH icindeki pay (yiizde):

Latin Amerika
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Kaynak: Dlinya Bankas1 WDI ile hazirlandi.

Sekil 4: Imalat Sektorii Katma Degerinin GSYH icindeki pay (yiizde):
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandi.
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Sekil 3’te gdsterilen Latin Amerika’nin sanayilesme acisindan one ¢ikan iilkelerinden
Arjantin ve Sili’de imalat sektoriiniin pay1 azalan bir trend sergiliyor. Brezilya’da ise
yiikselme egilimi 1998’11 yillarda tersine doniiyor. Her ii¢ iilkede de goriilen diisme
egilimi sonunda 2010°1u yillarda bu iilkelerdeki imalat sektdrii katma degerinin pay1
yiizde 10-15 bandina kadar gerilemis durumdadir.

Sekil 4’te ise Giiney Afrika ile toplulastirilmis Sahra Alt1 Afrika tGlkelerindeki imalat
sektoriinlin paymdaki degisim yer almaktadir. Burada da Latin Amerika iilkelerine
benzer bir durum gozlenmekte ve 1990 6ncesi baglayan diigme egilimi sonucunda imalat
sektoriinlin pay1 yiizde 10’a yakin degerlere kadar gerilemektedir. Ancak Sahra Alti
Afrika Ulkeleri ile ilgili iki noktaya vurgu yapmakta yarar vardir. Bunlardan birincisi
degerlendirilen diger iilkelerden farkli olarak bu iilkelerde imalat sektorii paylarnin
yiizde 20’lere hicbir dénem yaklasamamis olmasidir. ikincisi ise imalat sektorii pay1
ylizde 10’a yakin degerlere indiginde bu {iilkelerdeki kisi basina gelirin diger iilkelere
oranla ¢ok diisiik olmasidir. Goriiniise gore Sahra Alt1 Afrika Ulkelerinde Kuznets’in
tanimladig1 yapisal doniisiimiin ilk agamasi (tarimdan sanayiye gecis) gerceklesemedi.
Bu gozlemlere dayanarak Sahra Alti Afrika Ulkelerini degerlendirirken tartigmalari
sanayisizlesme ve erken sanayisizlesme kavramlarinin Otesine tasimak gerektigini
soyleyebiliriz.

Sekil 5 AB ve NAFTAya katilan ve bu birliklere katildiklarinda diger iiye tilkelere
oranla hem gelir hem de sanayinin gelismislik diizeyi bakimindan geride olan
iilkelerdeki imalat sektdrii paylarindaki degisimler gosteriliyor.? Uye olduktan sonra
disik 1isglicii maliyetleri ile diger {iye Tllkelerden bu iilkelere dogru iretim
faaliyetlerinde bir kayma gergeklesti. 1990’larda Meksika ve Polonya’da gozlenen
diisme diginda, yilik oynamalar goz 6niine alinmazsa imalat sektoriinlin paymin yatay
bir trend izledigi goriliyor. AB ve NAFTA iginde bu iilkelere dogru gergeklesen kayma
bu ulkelerin imalat sekttrlerinin paylarinda bir artisa yol agmadi. Daha uzun bir donem
icin gozlem yapabildigimiz Meksika’daki degerin ylizde 20’nin biraz Uzerindeki
diizeyden azalarak yiizde 15’¢ yaklagsmasi sonucuna dayanarak, AB ve NAFTA’daki
imalat sektorlerinin birlikler i¢inde yer degistirmesinin bir diizeyde dislama etkisi
(crowding out) yarattig1 sdylenebilir: Dislama etkisi, uluslararas: piyasalarda rekabet
giici yiiksek olan sektorlerin diger sektorleri geri plana itmesi olarak agiklanabilir.
Burada ylksek rekabet guct diisiik isgiicli maliyetleri ile yakalanmaktadir.

Tiirkiye’de imalat sektoriinin GSYH igindeki paymin degisimi ise Sekil 6’da
gosteriliyor. Bu sekilde 1960-2009 déneminde gdzlenen Kuznets tipi ters U egrisi ile
tipik bir erken sanayisizlesme &rnedi olarak gosterilebilir. Imalat sektdrii payinin
oldukca diisiik bir degerle tepe noktasina ulastig1 ve bu tepe noktasinin gerceklestigi
yillarda kisi basina gelir oldukga diisiiktii. Ancak daha sonraki yillarda bu yapi
kaybolmakta ve imalat sektoriiniin payi tekrar yiikselmeye baglamaktadir. Bu yeniden

2 AB’ye katilan Dogu Avrupa iilkeleri GCek Cumhuriyeti, Macaristan ve Polonya oldukga gicli bir
sanayi yapisina sahiptiler. Ancak bu yap1 Sovyet Sistemin ¢okmesi ile islevsiz hale geldi.
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yiikselme ile Tiirkiye diger orta gelirli iilkelerden farkli ve kendine 6zgii bir yap1

sergilemektedir.

Sekil 5: Imalat Sektorii Katma Degerinin GSYH icindeki pay (yiizde):
AB ve NAFTA'ya katilanlar
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandu.

Sekil 6: imalat Sektorii Katma Degerinin GSYH icindeki pay (yiizde):
Turkiye
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandi.



Ekonomi-tek, 9(3), 2020 197

Ele alinan iilkeler arasinda ii¢ grup iilkede imalat sektorii paylarinin 2010’lu yillarda
yiizde 10 dolayina gerilemis oldugu goriilmektedir: Birincisi gelismis ABD, Fransa ve
Ingiltere, ikincisi Latin Amerika’nin ¢alkantili ancak gérece daha gelismis ekonomileri
olan Arjantin, Brezilya ve Sili, ligiinciisii ise Sahra Alt1 Afrika ilkeleri. Sanayinin
gecmisi ve gelismislik diizeyi bakimindan farklilasan bu ii¢ iilke grubunu birbirine yakin
degerlerle tanimlamasi bu gostergenin ne oranda agiklayici bir giice sahip oldugunu
tartismaya agmaktadir.

4. Imalat Sektoriiniin Mutlak Gelisimi

Erken sanayisizlesme tartismalarimin oncesinde sanayisizlesme ve yapisal doniisiim
kavramlar1 dogrudan i¢ mekanizmalar ile iliskilendiriliyordu. Bu tartismalarda
belirleyici olan gelir duzeyinin yikselmesiyle birlikte degisen talep yapisidir. Ancak
erken sanayisizlesme kavrami bu iilke i¢i mekanizmalarinin yani sira, belki de daha
onemlisi, dis dinamiklerin etkilerini de igermektedir. Derinlesen kiiresellesme ile sanayi
Uretiminin parcalanmasi ve endiistri i¢i ticaretin genislemesi, uluslararasi para
piyasalarindan daha kolay dis kaynak kullanma imkanlarinin artmasi ile i¢ iiretim ile
tilketim arasindaki bagin zayiflamasi talep bilesimini farkli bicimlerde etkilemeye
basladi. Bu gelismelerin en 6nemli sonuglarindan biri pek ¢ok iilkede ithal mallarin i¢
talepteki paymin artmasidir.

Kiiresellesmenin bir sonucu olarak, i¢ talebin bilesiminin degismesi sadece gelirdeki
degismeyle degil dis finansman kolayliklariyla da iligkilendirilebilir. Béyle bir ortamda
sanayinin ekonomi i¢indeki Oneminin degisimini sadece payina bakarak izlemek
giiclesmektedir. Kiiresellesmenin tetikledigi dinamikler sektorel bilesimi gelir
diizeyinden bagimsiz degistirebilir. Boyle bir ortamda hizla genisleyen hizmetler
sektorii sanayinin ekonomi igindeki dneminde bir gerileme olmamasina ragmen payinin
diismesine yol acabilir. Bunun sonucu olarak sanayi gerilemese bile payina bakarak bir
sanayisizlesme ya da erken sanayisizlesme sonucuna ulasilabilir.

Sanayinin payina dayali yorum ve degerlendirmelerin 6nemini ve agiklayici giiciinii
g6z ard1 etmeden bir Ulkedeki sanayisizlesmeyi degerlendirmede kisi basina sanayi
katma degerinin gelisimini izlemek de ek bir bakis acis1 kazandirabilir. Bu boliimde kisi
basina sanayi katma degerinin degisimine bakarak farkli iilke gruplarindan se¢ilmis
iilkelerdeki degisme tartigildi.®

Sekil 7, 8,9, 10 ve 11°de farkl1 yapilardaki iilke 6rnekleri i¢in kisi bagina imalat katma
degerinin logaritmik degerleri gosterilmektedir. Bu ¢alismada kullanilan kisi basina
imalat katma degerleri Diinya Bankas1 WDI veri tabani ile hesaplandi. Kur oynamalar1
ve farkliliklariin etkisini yok edebilmek i¢in katma degerler sabit fiyatlarla yerel para
cinsinden tanimlandi. Ulkeleri birbiri ile karsilastirmak yerine kendi igindeki gelisme
cizgisini gOrmeye calismak hedeflendi. Ancak bunu karsilastirmali yapabilmek

3 Kisi bagina sanayi katma degeri ya da iiretimi iktisat tarihi literatiiriinde 6zellikle sanayi devrimi
sonrasi gelismeleri degerlendirmek i¢in yaygin olarak kullanilmaktadir.
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amaciyla degerlendirilen biitiin {ilke 6rnekleri igin veri bulunabilen en erken ortak yil
olan 2000 y1il1 degerleri 100 olacak bigimde katma deger verileri endekslendi ve Sekil 7
ve izleyen sekillerde endeksler logaritmik degerler ile gosterildi. imalat katma deger
verilerinin 100 olarak tanimlandig1 2000 y1l1 ise sekillerde dikey dogru ile gosterildi.*

Secilmis sanayilesmis iilkelerden sadece Fransa i¢in uzun donemli kisi basina imalat
katma deger patikasi elde edilebildi (Sekil 7). ABD ve Almanya icin katma degerin
gelisimi  veri olmadigi igin kiiresellesmenin derinlestigi donem Oncesi i¢in
g6zlenemiyor. 2008 Finansal Kriz 6ncesindeki yillardan itibaren Fransa ve ABD’de kisi
basina imalat katma deger gostergeleri belirgin bir degisme sergilemiyor. Bu U¢ Ulke
arasinda Almanya’nin daha az etkilendigi ve diger iki iilkeye oranla kisi basina imalat
katma degerinin daha yiiksek oranda arttig1 izleniyor. Almanya’nin 2008 Krizi sonrasi
gergeklestirdigi sigrama ile bu Ulkenin diger tilkelerle arasindaki farklilik belirginlesti.
Daha uzun dénemli gozlem yapabildigimiz Fransa’da ise 2008 Finansal Krizi dncesi
gelismeyi li¢ asamada tanimlayabiliriz. Petrol Krizleri 6ncesi gdzlenen yiikselme trendi
1970’1i yillarin baslarinda kayboluyor. 1990’larin baslarina kadar siiren bu durgunluk
sonrast Fransa’nin hafif de olsa bir artis patikasina girdigi goriiliiyor. Bu gozlemler
sanayilesmis bir iilke olarak Fransa’nin kiiresellesmenin derinlestigi donemde sanayinin
kiiresel kaymalarindan en azindan ¢ok fazla etkilenmedigine isaret ediyor.

Latin Amerika’dan olduk¢a uzun bir sanayilesme tarihine sahip olan Arjantin,
Brezilya ve Sili ile Sahra Alt1 Afrika Ulkeleri arasinda gorece en gelismis tilkelerden biri
olan Giiney Afrika icin kisi basina imalat katma degerlerinin gelisimi Sekil 8’de
gosterilmektedir. Bu iilkeler arasinda sadece Sili’de kisi basina imalat katma degeri
1970’lerden sonraki donemde artma egilimindedir. Diger lilkelerde ise bu gosterge yatay
bir trend dogrusu sergiliyor. Arjantin 2001 sonras1 gosterdigi kisa siireli yiikselme
egilimini koruyamadi ve 2013 yilindan sonra kisi bagina imalat katma degeri azalmaya
basladi. Bu kisa siireli bagari ile 2013 yilinda ulastig1 deger bir 6nceki tepe noktasi olan
1974 yili degerinin altindadir. Giiney Afrika ise 1980 dncesi kisi bagina imalat katma
deger artig egilimini daha sonra siirdiiremedi ve Arjantin ile Brezilya’ya benzer bir
performans sergiledi.

Gelismekte olan {ilkeler arasinda yer alan Meksika ve Macaristan ekonomik
entegrasyonu derinlestirme bakimindan basarili bolgesel ekonomik isbirligi
orneklerinden olan NAFTA ve AB’ye sonradan katilan iyelerdir. Bu iki iilke
karsilagtirma yapabildigimiz 1995 sonrasi donemde birbirinden farkli gelisme
performanslar1 sergiledi (Sekil 9). Macaristan 2008 yilinda bir gerileme ve sonrasinda
artis hizinda yavaslama sergilese de genel olarak 1995 sonrasinda artis trendine sahiptir.
Buna karsilik Meksika’da NAFTAya katildig1 1994 yil1 sonrasi kisa siireli hizlanan kisi
basina katma deger artis trendi 2000 sonrasinda yerini durgunluga birakti ve bu degerde
belirgin yukselme gozlenemedi.

4100 degerini dogal logaritmasi yaklasik 4.605’tir.
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Sekil 7: Kisi Basina Imalat Katma Degeri (2000=100 - LN):
Gelismis Ulke Ornekleri
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandi.

Sekil 8: Kisi Basina imalat Katma Degeri (2000=100 - LN):
Gelismekte Olan Ulke Ornekleri
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandu.
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Sekil 9: Kisi Basina Imalat Katma Degeri (2000=100 - LN):
AB ve NAFTA’ya Katilanlar
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandi.

Sanayilesme konusunda 2000 sonrasinda sanayilesmis lilkeleri yakalayan ve imalat
sektoriinlin payinda kiiresellesmenin derinlestigi donemde kayba ugramayan Giiney
Kore i¢in ise farkli bir resim goriiyoruz (Sekil 10). Giiney Kore’nin kisi basina sanayi
katma deger trendi kiiresellesmenin derinlestigi 1990 sonras1 donemde yapisi
degismeyen ikinci dereceden bir polinomdur.

Tlrkiye de Giiney Kore gibi uzun donemli sanayisizlesme sorunu yasamamis
gorliniiyor. Ancak, Giliney Kore’den farkli olarak uzun donemli trendi dogrusaldir (Sekil
11). Trend dogrusundan sapmalar genellikle Tiirkiye’nin i¢ dinamikleri (genisletici —
daraltic1) ile tanimlanabilir. Burada iki onemli ve oldukg¢a uzun siiren uzun dénem
trendinden sapma gozleniyor. Birincisi, 1960’11 yillarin baglarindan 1970’1i yillarin
baslarina kadar gegen yaklagik 10 yillik bir ddonemdir. Etkin planlamanin uygulandig:
yillara karsilik gelen bu donemde Tiirkiye’de kisi basina imalat katma degeri uzun
dénem trendinin {istiinde degerler aldi. Imalat sanayinin gosterdigi bu basarili
performansi uygulanan planlama yaklagiminin bir sonucu olarak degerlendirebiliriz.
Ikinci belirgin ancak ilkinin tersine asagiya dogru sapma ise 1992 ile 2003 yillari
arasinda gorildii. Bu yillar da Tiirkiye’nin ekonomik istikrarsizliklarinin yogun olarak
yasandig1 bir doneme karsilik gelir.
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Sekil 10: Kisi Basina imalat Katma Degeri (2000=100 - LN):
Guney Kore
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandu.

Sekil 11: Kisi Basina imalat Katma Degeri (2000=100 - LN):
Turkiye
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandi.
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4, Sonug

Son yillarda sanayisizlesme ve erken sanayisizlesme akademik literatiirde ve medyanin
farkli kanallarinda siklikla yer aldi. Sanayisizlesme kavrami iizerine yapilan kavramsal
tartigmalar 1940’11 yillara kadar uzanan oldukca uzun bir tarihe sahiptir. Bu tartisma
onceleri gelismis tilkelere odaklanmisti. Agirlikli olarak istikrarsizlik sorunlar ile
bogusan orta gelirli iilkelerin kiiresel iktisat politikalarinin odaginda oldugu yillarda da
pek one ¢ikmadi. Ancak, kiiresellesme siirecinde Asya cografyasinda yer alan iilkelerin
imalat sanayi basarisi ve bu basarinin hem sanayilesmis hem de gelismekte olan birgok
iilkede yarattig1 farkli diizeylerde sanayisizlesme, bu kavrami yeniden tartisma
gindemine getirdi. Bu yazida, sanayisizlesme tartismasinin dayandigi gostergelerin
yaratabilecegi farkliliklar tizerine odaklanildi ve degerlendirmelerde iki gosterge
kullanildi: Imalat sektériiniin GSYH igindeki pay1 ve kisi basina imalat katma degeri.

Sanayisizlesme ile ilgili yapilan degerlendirmeler incelenen Ulkelerin bazilarinda
kullanilan gostergeye gore farklilasmaktadir. Ornegin Sili’de imalat sektdriiniin pay1
azalirken kisi basina katma deger yukseliyor. Almanya ve Macaristan’da pay pek
degismezken katma deger artiyor. Tiirkiye’de ise pay belirgin bir dalgalanma bigiminde
gelisme gosterirken kisi bagina katma deger oldukg¢a dogrusal uzun dénemli bir trend
Uzerinde artis gosteriyor. Elde edilen ¢eliskili sonuglari sanayisizlesmenin temel
kaynaginin i¢ dinamiklerden kiiresellesme ile ortaya c¢ikan dis dinamiklere kaymasina
baglayabiliriz. Hizmetler sektorl, i¢ talep bilesiminin hizmetler sektorii lehine
degismesinden ¢ok iiretimin kiiresel diizeyde yeniden yapilanmasina ve iilkenin diinya
ekonomisi ile entegrasyonunun diizeyine bagh olarak ¢ok hizli biiyiiyebilir. Boylece
imalat sektort mutlak olarak gii¢c kaybetmese ya da biyiimeye devam etse bile sektoriin
oransal olarak ekonominin biitiinii i¢indeki pay1 azalabilir. Buna baglh olarak sadece
imalat sektorliniin paymin azalmasina bakarak yaniltic1 bir sanayisizlesme ya da erken
sanayisizlesme yorumu yapilabilir.

Sanayisizlesme tartismalarinda imalat sektorii katma degeri tizerine odaklaninca bu
yazida deginilmeyen bir dizi ayrinti da 6ne ¢ikmaktadir. Bunlardan birincisi imalat
sektdriiniin bir biitiin olarak iiretim bilesimi ya da kalitesindeki degisimdir. Ornegin,
Tiirkiye’de kisi basina imalat katma degerinin uzun donemli trendin {stline ¢iktig1 ve
paymin yiikseldigi 2010’lu yillarda diisiik teknoloji grubuna giren faaliyetlerin hem
toplam imalat katma degeri hem de ihracati i¢indeki payindaki diisme durdu hatta
yiikkselmeye basladi (Sekil 12). Bu gelisme ihracatta daha da belirgin bir bigimde
gorulebilmektedir.
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Sekil 12: Diisiik Teknoloji Grubunun Gelisimi: Tiirkiye
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Kaynak: Diinya Bankas1 WDI ile hazirlandi.

Bir diger konu ise sanayisizlesmenin sanayi yapisi gii¢lii olan iilkelerle gorece giigsiiz
olan iilkelerde ayn1 anlama gelip gelmedigi sorusu ile iligkilidir. Uretime tasarimdan
satig sonrast hizmetlere kadar bir biitiin dikey zincir olarak bakarsak bu sorunun 6nemi
daha agik olarak goriilebilir. Dikey Gretim sirecinin (deger zincirinin (value chain))
bitunu icinde tiretim asamasi ile iiretim Oncesi ve sonrasina iligkin faaliyetler olan
tasarim, finans, yonetim ve pazarlama gibi agsamalarin katma deger paylar1 1970°1i ve
1980’11 yillarda tilkeler arasinda dengeli bigimde dagiliyordu. Ancak, 1990 sonrasinda
iiretim asamasi gelismekte olan {ilkelere kayarken iiretim Oncesi ve sonrasinda yer alan
yiiksek katma degerli faaliyetler G7 iilkelerinde kald1 ya da o iilkelere gitme egilimine
girdi (Baldwin, 2016: 155). Tasarim ve pazarlama asamalarinin heniiz agirlikli olarak
sanayi gecmisi giiclii olan {ilkelerin kontrolii altinda oldugu diisiiniiliirse bu tiir
ulkelerdeki ortadaki iiretim agsamasinin zayiflamasi sorun olmayabilir. Buna karsilik
Turkiye ve ele alinan Latin Amerika tilkeleri gibi tasarim ve Urtnlerinin kiiresel diizeyde
pazarlanmas1 asamalarinda giiclii olmayan iilkeler icin ise bu iki asamanin ortasindaki
iiretim asamasindaki gerileme ¢ok daha ciddi bir soruna isaret eder.

Kisi basina katma degeri kullanmak imalat sektorii icin diger sektorlerdeki
degismelerden bagimsiz bir degerlendirme imkan1 veriyor. 2008 Finansal Krizi sonrasi
donemde sanayi politikalarinin yeniden giindeme gelmesi, 6zellikle gelismis iilkelerde
artan korumacilik egilimleri, gelismekte olan iilkeler i¢in kolay dis kaynak kullanma
olanaklarinin zayiflamasi sanayisizlesme ve erken sanayisizlesme tartismalarina yeni
boyutlar katabilir. Bunun nasil olacagini ve hangi unsurlarin 6ne ¢ikacagimi simdiden
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kestirmek kolay gorinmuyor. Ancak ne sanayinin GSYH igindeki pay1 ne de bu yazida
Onerilen kisi basina imalat katma degeri gostergelerinin yeni gelismeleri a¢iklamada
yeterli olmayacagini sdyleyebiliriz.
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