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Stirdiiriilebilir ekonomik biiylime kavrami ekonomik istikrarin saglanmasi i¢in iizerinde en ¢ok
durulan ve gelecekte de ayn1 6nemi tasiyacak olan bir kavramdir. Bu sebeple ge¢cmisten giintimiize dek
ekonomik biiyiimeyi istikrarli ve siirdiiriilebilir hale getirmeye calisan gelismekte olan iilkelerin dig
finansman gereksinimi kagmilmaz olmustur. Ozellikle 1980°li yillardan itibaren diinya genelinde
sermaye piyasalarindan bor¢lanma imkani1 kalmayan ve ciddi finansal krizler yasayan s6z konusu
tilkelerin dis finansman amactyla bagvurdugu kredi kuruluslarindan birisi de IMF’dir. IMF’nin kurulus
amaci; liye iilkelerin 6demeler dengesi sorunlarinin ¢ézlimii i¢in belirli kosullar altinda kredi saglamak
olmustur. Ancak zaman igerisinde Fon’a kredi i¢in basvuran gelismekte olan iilkelerin iginde
bulundugu derin yapisal sorunlar, Fon’un kredi politikasinin degismesine sebep olmus ve talep yonli
istikrar politikalarindan arz yonlii yapisal reform uygulamalarina gecis yasanmistir. Bu politika
degisikligindeki amag, IMF eski baskan1 Michel Camdessus’un 11 Temmuz 1990 yilinda Birlesmis
Milletler Ekonomik ve Sosyal Konsey’in Cenova Toplantisinda belirtmis oldugu gibi; kredi i¢in
bagvuran iilkelerin yapisal c¢arpikliklarinin giderilmesi ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimenin
saglanmasidir. Calismada, uygulanan yapisal reformlarin yapisi ve siirdiiriilebilir ekonomik biiylime
tizerindeki etkinligi bolgeler ve iilkeler bazinda veriler ele alinarak arastirilmistir. Tirkiye icin ise
VAR modeli kullanilarak uzun dénem ekonometrik analiz ¢ergevesinde test edilmistir. Gergeklestirilen
testler ve tahmin edilen model yapisal reform uygulamalarinin, kisa dénemde daraltict etkiler
yaratabilecegini ancak uzun dénemde ekonomik biiylime {lizerinde kalic1 etkiler yaparak siirdiiriilebilir

ekonomik biiylimenin saglanmasinda olumlu gelismelere yol agacagini1 gostermektedir.
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ABSTRACT

EFFECTIVNESS OF THE IMF SUPPORTED STRUCTURAL REFORMS ON SUSTAINABLE
ECONOMIC
GROWTH AND ITS BEING TESTED FOR TURKEY
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The“sustainable economic growth” is a concept that has been focused on to provide economical
stability and will also be important in the future. For this reason, the need of foreign financing of
developing countries that are trying to make economic growth stable and continuous from the past to
the present has become inevitable. IMF is one of the credit institutions which is applied by such a kind
of developing countries that have no chance to borrowing in capital markets especially since 1980’s
and experiencing serious finacal crises. The establisment aim of the IMF is to provide credits under
certain circumstances to solve the balance of payments of the member states. On the otherhand, the
profound structral problems of developing countries who applied to the IMF, have caused the changes
of the credit policies of Fund and there has been transition from stability policies which is based
demand into supply biased structural reform. The purpose of this change in policy, as stated Michel
Camdessus, who was former president of the IMF on 11th July 1990 in the meeting of the Economic
and Social Council of United Nations in Genova, is to eliminate the structral problems of the applied
countries and provide the sustainable economic growth. The Purpose of this study is to make an
observation of the applied structural reforms by IMF and its efficiancy on sustainable economic
growth by considering datas based on regions and countries. For Turkey, by using “VAR model” it has
tested depending on econometric analysis. This test and the estimated structral reform applications
shows that it might cause reducing effects in short term but in long term, it might cause positive

development on sustainable economic growth by permanent effects on economic growth.
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GIRIS

Siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime, gelismekte olan iilkeler tarafindan (G.0.U) iizerinde
en ¢ok durulan, gerceklestirilmesi, iilkeler i¢cin ekonomik istikrarin saglanmasi anlamina
geldiginden 6nemini hep koruyan ve bundan sonra da koruyacak olan bir kavramdir.

Stirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi saglamak amaciyla gelismekte olan tlkeler cesitli
istikrar politikalar1 izlemek durumunda kalmislardir. Bu dogrultuda 6zellikle makroekonomik
istikrarsizlik i¢ine diisen iilkeler, IMF destekli istikrar politikalarinin segiminde ve
uygulanmasinda genis bir hareket alanina sahip olamamislardir. IMF destekli programlarda
iilkeler kendileri i¢in belirlenen politikalar1 uygulamak zorunda olmuslardir. Bu nedenle
iilkelerin cesitli zorluklara katlanarak uygulamaya calistiklar1 IMF destekli “yapisal uyum
programlar’”nin siirdiiriilebilir ekonomik biiylime baglaminda s6z konusu iilkelerde ve
Tiirkiye’deki uygulama sonuglarini aragtirmanin 6nemi yadsinamaz.

IMF’nin Bretton-Woods doneminde oOnerdigi ekonomik programlar ve One siirdiigi
kosullar, iilkelerin dis dengelerindeki sorunlarin cari islemlerde kaynaklandigi goriisiine
dayanmaktadir. Bu nedenle Fon’un destekledigi programlar, genellikle toplam harcamalari
azaltmak icin daraltici para ve maliye politikalarin1 ve harcamalari ithal mallardan yerli
mallara ¢evirecek ve ihracati artiracak sekilde bir devaliiasyonu igermektedir. Ancak 1980’11
yillardan itibaren IMF’de, yiiksek kamu aciklari, yiiksek dis aciklar ve yiiksek enflasyonla
karsilagsan ve kredi i¢in bagvuran {ilkelerin ekonomik sorunlarinin, devresel dalgalanmalarin
ya da diinya ekonomisindeki konjonktiiriin degil; derin yapisal carpikliklarin bir sonucu
oldugu goriisii gli¢ kazanmustir. Bu tespit IMF nin kredi kosullarina da yansimaya baglamistir.

Yukarida bahsedilenler dogrultusunda, IMF eski bagskan1 Michel Camdessus, 11 Temmuz
1990 yilinda Birlesmis Milletler Ekonomik ve Sosyal Konseyi’nin Cenova toplantisinda
yapmis oldugu konusmada, Fonun temel amaciin ekonomik biiyiime oldugunu, IMF
programlarinin ve bu programlarda 6ne siiriilen kosullarin ekonomik biiyliime amacina yonelik
oldugunu sdylemistir. Bu goriise paralel olarak IMF programlari, sadece i¢ talep yonetimini
degil, liretimi zaman igerisinde artirmay1 amaglayan, siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi
saglamaya calisan ve “yapisal uyum programlar1” olarak adlandirilan arz yonlii reformlar: da
kapsamaya baslamstir.

S6z konusu gelisme dogrultusunda; bu ¢alismada, diger gelismekte olan iilkelerle birlikte

ozellikle Tiirkiye’de siirdiiriilebilir biiylimeye endeksli yapisal reform uygulamalar1 ve



sonuglarinin belirlenmesi hedeflenmis ve bu baglamda Tirkiye i¢in heniiz belirsizligini
koruyan uygulama sonuclarinin aydinlatilmast amaciyla ekonometrik analiz ¢alismasi
yapilmigtir.

Bu dogrultuda c¢aligmanin birinci boliimiinde 6nce “siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime”
kavrami agiklanarak kavramin bilesenlerinin ve gereklerinin neler oldugun {izerinde
durulmustur.

Ikinci boliimde; IMF nin 1980’lerde baslayip 1990°Ii yillarda artarak devam eden
stirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi saglamaya yonelik “yapisal uyum programlari”nin yapisi
ve etkinligi iizerinde durulmustur. IMF programlarinin ne yonde degistiginin goriilebilmesi
amaciyla baslangigta uygulanan kisa donem talep yonlii politikalara kisaca deginilmistir. Yine
bu béliimde stirdiiriilebilir ekonomik biiylimeye temel olusturacak uzun dénem arz yonlii
yapisal uyum programlarina gegisi gerektiren sebepler tizerinde durulmus ayrica programlarin
hangi uygulamalardan olustugundan so6z edilerek cesitli iilke gruplarindaki uygulama
ornekleri incelenmistir.

Ugiincii boliimde ise; IMF-Tiirkiye iliskileri ¢ergevesinde ilk yapisal uyum ya da uzun
donem arz yonlii program uygulamalari olan ve “24 Ocak Kararlar1” olarak da bilinen
donemden itibaren tarihsel siirece kisaca deginilmistir. Daha sonra yapisal uyum
programlarina gecisin daha yogun olarak hissedildigi ve Ozellikle Aralik 1999°dan sonra
stirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi saglamak amaciyla uygulamaya konan “Enflasyonu
Diisiirme Program1” ile benzer amaglarla giindeme gelen “Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi”
ele alinmustir.

Calismanin ekonometrik analiz kapsaminda ise s6z konusu IMF destekli yapisal reform
uygulamalarinin  1980-2002 siirecinde Tiirkiye’de Siirdiiriilebilir ekonomik biiylime
tizerindeki etkinliginin test edilmesi amaglanmistir. Bu dogrultuda yapilan uzun dénem analiz
calismasinda kisaca ADF testi olarak da bilinen Dickey-Fuller test yontemi kullanilmis ve
degiskenler birinci boliimde belirtilen makroekonomik istikrari olusturan bilesenlerle

iliskilendirilerek belirlenmistir.



BIiRINCi BOLUM

SURDURULEBILIR EKONOMIK BUYUME VE BILESENLERI

1. SURDURULEBILIR EKONOMIK BUYUME KAVRAMI

Gelismekte olan iilkelerin son yillardaki ortak ekonomik sorunu Tirkiye’de de
oldugu gibi siklikla yasanan finansal krizlerdir. Bu krizlerin pek c¢ok sebebi olabilir.
Bunlarin baslicalari; 6zellikle kisa vadeli sermaye hareketlerinin oynakligi ve bunun
heniiz derinligi olusmamis sermaye piyasalarinda yol ag¢tig1 derin sarsintilar, dis ve i¢
bor¢larda stirekli artiglar ve bunlarin 6deme giigliikleri, diisiliriilemeyen yiiksek
enflasyon kamu gelir ve harcamalarindaki dengesizlik ve tiim bunlarin bir araya
gelmesiyle olusan ekonomik istikrarsizliktir.

Yukarida so6zii edilen dengesizliklerin giderilmesinin ilk kosulu séz konusu
tilkelerde piyasa ekonomisinin iglevsel kilinmasi, ikinci kosul ise ekonomik biiytimeyi
saglayacak dengelerin kurulmasidir. Ozellikle kaynak dagilimmin etkin bir bigimde
gerceklestirilmesi amaciyla kontrol altinda tutulmasi gereken enflasyon oranlarinin
yillik bazda hedeflenmesi ve hedefler dogrultusunda gercgeklestirilmesi, istikrarin
saglanabilmesi agisindan 6nde gelen bir gerekliliktir.

Fiyat istikrar1 ile birlikte, makroekonomik istikrar1 saglamaya yonelik diger
bilesenler ise; kamu dengesi, uygun doviz kuru ve faiz politikalari, dis denge, toplam
faktor verimliliginin ve sermaye birikiminin artirilmasi olarak sayilabilir. Bahsedilen
tim bu bilesenler siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime siirecini olusturabilecek ve
gelismekte olan tilkelerin pek ¢ogunda iizerinde 6nemle durulmakta olan énemli temel
denge unsurlaridir. Ozellikle planli ekonomiden piyasa ekonomisine gegis siirecini
yasayan ‘“gecis ekonomileri” ile yiikselen piyasalar olarak adlandirilan Latin Amerika
ve Gilineydogu Asya ekonomilerinde bahsedilen istikrar unsurlarindan bazilari
uygulamaya gecirilmis ve olumlu sonuglar alinmistir.

Siirdiiriilebilir ekonomik biiylimenin saglanabilmesinde {izerinde 6nemle durulmasi
gerekmekle birlikte, ¢ogu zaman maddi altyapinin 6ne ¢ikmasi nedeniyle ihmal edilen
“beseri sermaye” artirimi Ozellikle giiniimiizde giderek 6n plana ¢ikmaktadir. Maddi

kurumsal ve beseri altyapi alanlarindaki kapasitelerin kantitatif ve kalitatif acidan



birbiriyle uyumlu bir bigimde kurulmas1 ve etkinlestirilmesi, piyasa ekonomisine dayali

bliyiime stratejisinin temel kurali olarak goriilmektedir.

2. SURDURULEBILIR EKONOMIK BUYUMENIN BIiLESENLERI
2.1. Piyasa Ekonomisinin Varhg ve Siirdiriilebilirligi

Bilindigi gibi piyasa sistemi, temel olarak kisaca, kaynak dagiliminin piyasalar
tarafindan gergeklestirildigi bir ekonomik sistemi tanimlamaktadir. Bu sistemde
bireyler, kendi faydalarim1 artirmak isteyeceklerdir. Bu bakimdan bireylerin sahip
olduklari, iiretim faktorlerini iireticilere arz ederek elde ettikleri gelirlerle bu iireticiler
tarafindan iretilen triinleri talep ederek fayda saglamaya c¢alisirlarken, lireticiler de
tiretim faktorlerini kullanarak iirettikleri mallar1 tiiketicilere satarak karlarini artirmaya
calisirlar. Bir baska deyisle formel bicimde, “alicilar ile saticilarin karsilastiklar:
ortamlar” olarak tanimlanan, birbiriyle karsilikli bagimlilik iligkisi icerisindeki
piyasalarin olusturdugu bu sistem, esas olarak, alicilar ile saticilar arasindaki degisim
iliskileri ile karakterize edilir.

Degisim iliskileri dogal olarak, birbirlerine sunulacak bir seyleri olan en az iki
degisim tarafi ve bu taraflarin isteklerinin karsilikli olarak birbirleriyle uyum igerisinde
olmasini gerektirmektedir. Bu dogrultuda degisim konusu iizerinde miilkiyet haklarinin
bulunmas1 piyasa ekonomisinin var olmasindaki en énemli 6n kosuldur. Ozel miilkiyet
hakki, mal ve hizmetlerin sahipligi, bunlarin miilkiyetinin baska kisilere degisim iliskisi
ya da miras yoluyla aktarabilme hakkini da icermektedir. Bu yiizden 6zel miilkiyetin
ayrilmaz bir pargasi, kigilerin degisime konu edilen mal ya da hizmetler iizerindeki
milkiyetinin taraflarca karsilikli olarak taninmasini garanti altina alan sozlesme
ozgiirliigiidiir. Ister formel bir bicimde yazil olarak, isterse de sdzlii olarak yapilsin,
sozlesmeler, degisim iliskisinin aslinda mal ya da hizmetlerin sahipliginin ya da
miilkiyetinin el degistirme bi¢im ve yollarint belirlemektedir. Bu bakimdan, piyasada
gerceklesen her degisim iligkisi aslinda, agik ya da zimni bir s6zlesme iliskisidir. Yine
de 6zel miilkiyet ve sozlesme iligkisinin bulunmasi, tek basimna bireylerin degisim
iliskisine girmeleri igin yeterli degildir. Piyasa kavrami, sozii edilen degisim iligkisinin
her iki tarafin da ¢ikarina olmasi ve bireylerin karsiliklt olarak bu eylemden fayda
saglayabileceklerine inanmalar1 ve giderek, kisilerin ekonomik etkinliklerini, en fazla

kazang saglayacaklar1 alanlarda gergeklestirmelerini, yani “girisim 6zgiirligi” nii de



icermektedir. Dolayisiyla, piyasa mekanizmasinin iki temel niteligi, “girisim 6zgiirligii”
ve “sozlesme serbestligi” dir. Ancak s6z edilen her iki unsurun da 6zel miilkiyet s6z
konusu olmadan gergeklestirilemeyecegi agiktir.

Yukarida deginilenler dogrultusunda piyasa ekonomisi diizeninin temel ilkeleri
olarak i) Ozel miilkiyet hakki ii) Sozlesme yapma serbestisi iii) Girisim ve ¢alisma
serbestisi iv) Rekabetci piyasa mekanizmasi sayilabilir.' Sézii edilen ilkeler, dzellikle
gelismekte olan {ilkelerde saglikli bir piyasa ekonomisi konseptinin olusturulup
uygulanabilmesi i¢in yaratilmasi gereken kosullardir.

Egemen ekonomik yapis1 karma ekonomiden, piyasa ekonomisi olan bir diizene
“donilisiim” cabalar1 gosteren toplumlar agisindan, uygulanabilir bir piyasa yapisi ve bu
dogrultuda yukarida sozii edilen ilkelerin yaratilmast igin gereken kosullar; ilk ikisi
kurumsal ve yapisal alanlar1 kapsayan, digerleri ise daha ¢ok iktisadi aktdrlerin varligin

ve onlarin davranis bigimlerini vurgulayan dort ana grupta toplanabilir.

2.1.1. Hukuksal-Kurumsal Diizen ve Etkin Kamu Yonetimi

Piyasa ekonomisi ile ilgili tartismalarda piyasa ekonomisi konseptinin, adeta
devletsiz bir ekonomi yargisindan kaynaklandigi bi¢iminde yersiz bir goriis One
stiriilmektedir. Bu goriisiin aksine, klasik liberal iktisat¢ilarin devlete iktisadi yasamda
¢ok 6nemli diizen ve yonetim gorevleri verdikleri bilinmektedir.” Klasikler; savunma
hukuk ve kamu diizeninin korunmasi, ulastirma, saglik ve ozellikle egitim alaninda
gerekli alt yapinin kurulmasi, etkin ve diirtist devlet yonetimi ile kamusal sosyal yardim
kurumlarimi gelismekte olan ekonomilerde zorunlu devlet etkinliklerinden saymislardir.
Bu diislincede gelismeyi destekleyen bir hukuk diizeninin olusturulmasina yiiksek bir
oncelik verildigi sdylenebilir.

Her seyden Once bireysel hak ve 6zgiirliiklerin tanimlanmasi bakimindan, sistemin
cercevesini belirleyen yasal sistemin “hukukun egemenligi” ilkesine dayanmak zorunda
olacagi agiktir. Insanlarm dogustan gelen ve insan olmaktan kaynaklanan hak ve
Ozgiirliklerinin korunmasina yonelik boyle bir sistem, yasalarin belirli kisi ve gruplari
ayirmadan, onlara olumlu-olumsuz 6zel islem yapmadan, genel nitelikte olmasini, biitiin

bireylerin yasalar Oniinde esit olmalarini, yasanin hiikiimetlerin kendilerini de

" Ergiil Han, “ Piyasa Ekonomisi I, Ankara Sanayi Odas: Dergisi, ( Mays, 2002), s. 35-54
2
Ayni, s. 38



baglamalari gerektirmektedir.’ S6z konusu bu kosullar, sistemin temel tas1 olan, kendi
cikarlarim1 gozeten, kendisi i¢in dogru olanin ne oldugunu bilmek i¢in disaridan bir
otoriteye gerek duymadan, kendi eylemlerinin sonuglarina katlanabilme yetenegine
sahip “0zgiir” bireyin haklarin1 glivence altina almanin yaninda biitlin insanlarin sahip
oldugu haklarin evrensel nitelikte olmasinin da garantisidir.

Ozel miilkiyeti koruyan yasalarin ve uygulamanin, piyasa ekonomisinde bireysel
iktisadi davraniglar icin temel bir 6nemi vardir. Yasalar bireyler icin iktisadi caba ile
elde edilen gelirin su ya da bu bigimde kullanimin1 glivence altina alir. Boylece bireysel
iktisadi etkinlikler 6zendirilmis olmakta ve oOzellikle gelismekte olan iilkeler
bakimindan yasamsal Onemi olan sermaye birikiminin giderek artirilmasi miilkiyet
giivencesine ve servetin korunmasina bagl olarak gerceklestirilebilmektedir.

Buna gore, amaca uygun hukuksal kural ve kurumlarla iktisadi etkinliklerin
kolaylastirilmasi, devlete diisen sosyo-teknik bir gorev olarak diisiiniilebilir. Ancak
Ozellikle doniisiim siirecindeki gelismekte olan tilkelerde kamu ve 6zel hukukun hizla
degisen sosyal ve ekonomik kosullara uyum saglamasi geregi bu gorevi daha da
zorlastirmaktadir. Hukuk kurallar1 ve kurumlarinda yapilmas: gereken degisiklikler
dogrudan ya da dolayli ekonomik degismelerin aracit ve ayni zamanda sonucudur. Bu
dogrultuda 6zellikle anayasa hiikiimlerinin, medeni, borglar, ticaret ve kiymetli evrak
hukuku kurallarinin smnai girisim ve hizmet isletmelerinin kurulmasini, yatirim
faaliyetlerini, kredi saglamayi, tedarik ve satis faaliyetlerini kolaylastirict bir dogrultuda
olmas1 gerekmektedir. Hukuksal diizen, kiigiik sanayiden modern biiyiik girisimlere
kadar tiim alanlardaki iktisadi faaliyetlere elverigli bir ¢ergeve igerisinde
bulunabilmelidir. Bu kapsamda 6zellikle calisma yasamina ve tiiketici haklarina iliskin
mevzuatin, rekabet hukukunun, standart ve kalite alanindaki diizenleyici kural ve
kurumlarin piyasa ekonomisinin etkin bir bi¢cimde islemesine yardimci olmasi
beklenilmekte ve hukuk diizenine, 6zel yatirimlarin korunmasina ve genel olarak
kalkinmay1 destekleyen bir ekonomi hukukuna toplumun genel bir giiven duygusu
tagimasinin saglanmasi da 6nemli bir kosul olarak goriilmektedir.

Etkin bir kamu yonetiminin saglanmasi sistemin bir diizen igerisinde goériinmesi
acisindan olduk¢a 6nemlidir. Ancak gelismekte olan {ilkelerde kamu ydnetimleri, bir

yandan geleneksel yonetim islevini diger yandan da 6zel girisimin yayginlasmasi i¢in

3 Atilla Yayla, Liberalizm, (Ankara, Turhan kitabevi, 1992, s. 19)



gerekli kosullarin yaratilmasinda iizerine diisenleri yerine getirmek konusunda oldukca
bityiik giigliiklerle kars1 karsiya kalmaktadirlar. Ozellikle gelismenin planlanmasinda
vazgecilmezler arasinda yer alan altyap1 hizmetlerinde, vergi sistemi ve vergi toplama
diizeninde, biit¢ce ve program alaninda ve finansal sistemde yonetimin etkinsizligi acik
bir sekilde kendini duyurmaktadir.

Gelismekte olan iilkelerde kamu ydnetiminin kalitesini olumsuz etkileyen faktor
ve kosullar genel olarak asagidaki gibi siralanabilir:

e Devlet memurlarinin devlete ve topluma olan sadakat duygularinin
yeterince giiclii olmamasi. S6z konusu bilincin yetersizligi, halka karsi
duyulmast gereken sorumlulugun eksik olmasi, yanli davranig ve yetkinin
kotiiye kullanilmasi anlamina gelmektedir.

e Memur maaslarinin diisiik olmasi

e Kamu gorevlilerinin terfilerinde performans ve yetenegin esas alinmamasi

e Yonetim faaliyetlerinin uyumsuzlugu ve dolayisiyla tutarsizlig:.

e Yonetim eyleminin hukuka ve yasalara uygunlugunun ¢ogu zaman tartigma
gotlirmesi, merkezi kontrollerin etkinsizligi ve idare hukukunun yetersizligi
nedeniyle, takdire bagl kararlara genis bir oyun alani birakilmasi

e Asir1 merkeziyetgilik, yerel konulardaki karar yetkisinin yeterince
gocerilmemesi, yetki ve sorumluluklarin agik bir bigimde dagitilmamasi

e lyi egitilmis ve yetismis kadrolarin ve gerekli egitim olanaklarmm
eksikligi, uzmanhigin desteklenmemesi ve yonetim kademelerinin
irrasyonel ve asir1 bir bigimde istihdam edilmesi

e Gerek asint merkeziyetgilik ve devlet miidahalesi gerekse etkin olmayan
kontrol mekanizmalar1 sonucunda, hemen tiim kamusal alanlarda neredeyse
olagan karsilanan yolsuzluklar.

Yukarida siralanan sorunlar farkli Slgiilerde de olsa hemen her gelismekte olan
iilkede goriilmekte olan sorunlardir. Bu saptamalar, bir bakima gelismekte olan
iilkelerde bu yonleriyle kamu yoOnetiminde yapilmasi gereken doniisiimsel
iyilestirmelerin neler oldugunun da ipuglarin1 vermektedir.

Kamu yonetiminin etkinligi konusunda, “toplumsal disiplin” kavrami iizerinde
durmakta fayda vardir. S6zii edilen kavram esas olarak birey ve yetkililerin kendilerine

diisen yiikiimliiliik ve sorumluluklari {istlenmesi, yasalar titiz bir bigimde uygulamasi



ve onlara uymasi ile kamu yonetiminin koydugu 6nlemlere uyma konusunda toplumun
genel istekliligiyle ilgilidir.

Burada kural koyucunun esas islevi piyasanin isleyisine miidahale etmek degil, bu
sistemin igerisinde isleyecegi sinirlarin ¢izilmesi ile rekabetin garanti altina alinmasidir.
Yukarida da belirtildigi gibi, piyasa mekanizmasinin igleyebilmesi igin Oncelikle
miilkiyet haklarinin ve bu haklarin sinirlarinin neler olacaginin tanimlanmasi gereklidir.
Bu bakimdan hem bireysel 6zgiirliik ile miilkiyet hakkini tanimlayacak ve koruyacak
olan, hem de rekabetin saglanmasi i¢in gerekli olan parasal sistem, piyasalar, bilgi
kanallar1 gibi kurumlarin olugmasini garanti altina alacak, dikkatle diistinilmis bir yasal
yapiya gerek duyulmaktadir.' Her seyden once, bireysel hak ve Ozgiirliiklerin
tanimlanmas1 bakimindan, bu sistemin c¢ergevesini belirleyen yasal sistemin, “hukukun
egemenligi” ilkesine dayanmak zorunda olacag1 agiktir. Insanlarin dogustan gelen, insan
olmaktan kaynaklanan hak ve 6zgiirliiklerinin korunmasina yonelik boyle bir sistem,
yasalarin belirli kisi ya da gruplari ayirmadan, onlara olumlu-olumsuz 6zel muamele
yapmadan, genel nitelikte olmasini, biitiin bireylerin yasa Oniinde esit olmalarini,
yasanin hiikiimetlerin kendilerini de baglamasini gerektirmektedir.

Ancak hi¢bir hukuk sistemi tek basina, olas1 her durumda gecerli olacak, birbirinden
cok farkli durumlar1 dikkate alabilecek sozlesmeler icin genel esaslar belirleyemez. Bu
tiir sozlesmelerin diizenlenmesi ve uyulup uyulmadiginin izlenebilmesi i¢in katlanilmasi
gereken iglem maliyetleri, bu sézlesmelerin diizenlenmesi sonucu ortaya c¢ikabilecek
olan faydalar1 astyorsa, bunlarin diizenlenmesi i¢in bir neden yoktur. Bu noktada tiim
degisim 1iliskileri birer soézlesme iligkisidir ve bu degisimin formel olarak
sekillendirilmesi ve sozlesmelere uyulmamasi halinde yapilmasi gerekenlerin
belirlenebilmesi i¢in katlanilmasi gereken islem maliyetleri dikkate alinirsa, bu iligskiye
girmek i¢in de bir neden kalmamaktadir. Bu durumda denetimin de formel olarak
yapilmasi olanaksiz hale gelecektir ki bu da aslinda, sézlesmelerin diizenlenme ve
uygulanmasinda gerekli olan iyi niyetin ne kadar 6nemli oldugunu gostermektedir.’

Bu dogrultuda piyasa ekonomisinin en vazgecilmez unsurunun “karsilikli giiven”
oldugu soylenebilir, bu iyi niyet kavrami ise, kugskusuz hukuk sisteminin “dogal hukuk”
yani insan dogasindan kaynaklanan 6zelligini gostermekte ve sistemin tiimiiyle; iyi

niyetli, s6ziine sadik, hatta “ahlakli” bireyleri gerektirdigini ortaya koymaktadir. Yalniz

*Ozel., a.g.e., s. 76
> D. McCloskey, “Bourgeois Virtue”, American Scholar, vol. 63, no. 2, (1992), ss. 177-191



burada gegerli olan ahlak anlayisinin, cemaat tipi, cemaat degerlerini 6ne ¢ikaran bir
ahlak anlayis1 olmaktan c¢ok, bireyi ve bireyin sorumlulugunu o6ne ¢ikaran, biitiin
insanlar1 esit kabul eden, ekonomik disi egemenlik bigcimlerine boyun egmeyen bir
ahlak anlayis1 oldugunu gozden uzak tutmamak gerekmektedir.® Bahsedilen “bireysel
ahlak™ anlayisinin yanisira, biitiin bir sistemin isleyisi i¢in de gerekli olan Ozgiirliik,
esitlik ve insan haklar1 gibi idealler de sistemin dayandigi degerler ve yine sistemin
biitiinii agisindan “piyasa ahlakinin” aciklanmasi i¢in yadsinamaz bir Onem

tagimaktadir.

2.1.2. Ulusal Girisimci Varhg

Ozellikle gelismekte olan iilkeler igin, temelde ekonomik kalkinma amacina
yonelik piyasa ekonomisi sisteminin ikinci kosulu, bu modelin etkin bir bigimde
islemesini saglayacak ekonomik aktorler, 6zellikle ulusal girisimci varligr ile ilgilidir.
Piyasa ekonomisi diizeninde ekonomik siirecin gelisimi, esas olarak 6zel ekonomik
inisiyatif ve dinamizm yoluyla olmaktadir. Bu dogrultuda gelismekte olan iilkelerde bu
inisiyatifi gosterecek ve dinamizmi saglayacak sayida ve kapasitede “ulusal girisimci
varlig1” modelin basarisi i¢gin temel bir kosul sayilmaktadir.

Piyasa ekonomisi diizeninde ekonomik siirecin gelisimi biiyiik Olclide 6zel
girisimcilerin  zihniyet ve yeteneklerine baglhdir. Ozel girisimciler gosterdikleri
cabalarla ekonominin gelismeye yonelik doniisiimiinii temelden etkileyebilmektedirler.
Gelismekte olan bir ekonomide girisimcilerin s6z konusu siirece katkilarini siralamak
gerekirse;

e Geleneksel ekonomiden modern ekonomiye doniisiim
e Dogal kaynaklarin bulunmasi ve degerlendirilmesi

e Sermaye birikiminin hizlandirilmasi

e Isgiicii potansiyelinin etkin kilinmas1

e Yeniliklerin yasama gegirilmesi

e Geleneksel dis ticaret yapisinin degistirilmesi

e Piyasalarin genisletilmesi

bunlarin baslicalaridir.

6 Aynw, s. 179
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Az gelismis iilkelerde girisimcilik potansiyeli ile bu faktoriin kullanimi 6zellikle
toplumsal deger sistemi temelinde agiklanir. Bu dogrultuda Max Weber’in “Din
Sosyolojisi” yaklagimindan da yararlanmak miimkiindiir. Bu konuda ekonomik
gelismeyi, anne babanin deger sistemi ile ¢ocuklarin bagimsiz davranma ve artan is
bitirme becerilerinin gelismesi iligskisine dayandiran McClelland’in teorisi 6zel bir yere
sahiptir.”

S6z konusu yaklasimlara gore, azgelismis llkelerde bireyin, (geleneksel grup
davranis normlarina bagh kaldig1 siirece) ekonomik ugrasi alanini ve meslegini segme
konusunda kisitli olmasi1 karakteristik bir durumdur. Birey kararlarini kendi sosyal
statiisiine gore verir; esas olarak Oniindeki secenekleri dikkate almaz. Bu nedenle
degisen ekonomik ve teknik kosullara esnek bir uyum gosterme egilimi zorlasir.
Ornegin geleneksel sektdrde basarili ve toplumca kabul gériilen bir iktisadi faaliyeti
yiirliten girisimcinin sanayicilige soyunmasi, ger¢ekten devrimei bir davranistir. Ne var
ki bu tipteki girisimciler, biiyiik 6lclide statiikonun degismesine olanak vermeyen cari
toplumsal normlarla c¢eliskiye diisebilirler. Sosyal c¢evre, ekonomik iligkilerin
seffaflagsmasi ve saglamlasmasi, rizikolara girme, uzmanlagma gibi girisimci igin tipik
olan davranis bi¢imlerini degil, biiyiikk Ol¢iide geleneksel iiretim yontemlerine,
spekiilatif kazanclara siki sikiya bagl kalmayi1 6dillendirir.

Sosyal cevrenin basar1 rekabeti anlaminda da etkin bir rolii vardir. Rekabet i¢in,
baska bir deyisle piyasa sisteminin isleyebilmesi i¢in, Ozellikle girisimcilerin attigi
adimlarin sonucundan kendilerinin sorumlu olmasi iizerinde durulmasi gereken bir
olgudur. Piyasa ekonomisinin mantidi, rizikolara katlanmayi gerektirmektedir. Bu
anlamda bir girisimci tipi ve rekabet anlayisi, Bat1 sistemi igerisinde goriilmekte ve bir
norm bir deger, bir kiiltiirel 6ge olarak One c¢ikmaktadir. Bu kiiltiirel degerlerin
olugmadigi toplumlarda ise, daha ¢ok sosyal bagimlilik ve iliski toplumu 6zelligi 6ne
cikmaktadir. Toplumsal deger sisteminin girisimcilik faktoriiniin arz ve kullanimini
cogu kez etkiledigi kesin olsa da, buradan hareketle azgelismis iilkelerde daha fazla
sayida basarili isadammin modern sektére ge¢medigi yeterince aciklanamaz.
Dolayisiyla buna ek olarak, mevcut ekonomik kaynaklarin, olanaklarin, kurumlarin ve

devletin izledigi ekonomi politikasinin da dikkate alinmas1 yerinde olacaktir.

’ Milton Friedman, “Market Mechanism and Central Economic Planning” Hoover Institution Press,
(March 1987), s. 18-36
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Piyasa ekonomi sisteminin uygulanabilirligi acisindan temel bir kosul olarak
gosterilen girisimei  faktoriinlin - azgelismis iilkelerde bu modelin uygulanmasini
olanaksiz kilacak boyutta bulunmadigr yoniindeki goriislere katilmak cogu zaman
miimkiin degildir. En azindan, is adamu, tliccar, biiylik ¢ift¢i ve esnaf kesiminde biiyiik
bir girisimcilik potansiyelinin bulundugu kesindir. Ne var ki, 6zellikle sanayilesmenin
baslarinda ciliz da olsa bir girisimci faaliyeti s6z konusu olmakla birlikte, bu faktoriin
biiylime siirecinin ilerleyen asamalar1 acisindan kit bir faktor oldugu aciktir. Girisimci
beceri ve cabasmin gerek nicelik ve gerekse nitelik yoniinden kisith arzi, ulusal
ekonomilerin gelisme olanaklarin1 6nemli 6l¢iide sinirlar niteliktedir.

Siai girisimcilige gecis egilimi ve bu gegisin hizi, etkili sosyal degerler disinda,
biiylik 6l¢iide reel hukuksal-kurumsal cergeve diizenine ve ekonomi politikasinin
kararliligma ve giivenirligine baghdir. Bu konuda Adam Smith’in ¢ok taninmis ve
yayilmis olan sdziinde belirtilmis oldugu tizere, “ Yasalara kars1 koymadik¢a her birey,
kendi ¢ikarimi kendi istedigi bigimde izlemekte 6zgiirdiir.” Ancak piyasa ekonomisinin
miilkiyet kurumu gibi, serbest girisim kurumu da smursiz degildir.® Serbest piyasa
sistemini benimsemis olan gelismis toplumlarda da kisinin girisim Ozgiirliigiine
kisitlamalar getirilmistir. Burada da genel 6l¢ti toplumun ¢ikarlari, toplumun sagligi,
toplumun giivenligidir. Bu sebeplerden &tiirli, baz1 alanlarda kisisel girisime izin
verilmemekte, izin verildigi takdirde de yasal mekanizmalar tarafindan denetim
uygulanmaktadir. Soylenenlere 6rnek olarak gosterebilecegimiz, her ¢esit silah sanayii,
alkollii icki iiretimi, bazi ilaglarin yapim ve satimi konularinda 6zel girisim 6zgiirligi
kurumu genis kisitlamalara tabi tutulmustur. Diger yandan toplumlarin yasantisinda
biiylik 6nemi bulunan ve ayn1 zamanda tiikenebilir niteligi bulunan stratejik yapidaki
madenler, yeralt1 servetleri alaninda 6zel girisim Ozgirliigli kisitlanabilmekte veya
kaldirilabilmektedir. Ancak burada unutulmamasi gereken nokta piyasa ekonomisinin
uygulanmakta oldugu ortamin kosullarina goére bu nitelikteki kisitlamalarin genis ya da
dar tutulmasidir.

Ozellikle gelismekte olan iilkeler acisindan sanayilesmenin baslarinda “yaparak
O0grenme” nin yerine gegebilecek bir secenek yok denecek kadar azdir. Bu dogrultuda
azgelismis piyasa ekonomilerinde potansiyel girisimcilik yeteneklerini etkin hale

getirecek, kit bir iiretim faktorii olan yenilik¢i, yaratici ve rizikolar1 géze alabilen tiirde

¥ Cahit Talas, Ekonomik Sistemler (Besinci basim, Ankara, imge Yayncilik,1999), s. 157
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girisimciyi destekleyen kararli bir ekonomi politikasina gerekliligi kaginilmazdir.
Ozellikle gelismekte olan iilkeler icin, piyasa ekonomisi modelinin etkin bir bigimde
islemesi icin temelde ekonomik siirecin bireysel inisiyatif ve dinamizm yoluyla
uyarilmasi ve siirdiiriilmesiyle olanaklidir. Ilke olarak bireyin ekonomik davranislarin,
bireysel refahini iyilestiren olanaklar1 elde etmeye yoneltmesi, hem bireysel rasyonalite
hem de liberal ekonomi kuraminin temel tezi olarak kabul edilebilir. Bu noktadan
hareketle hemen her toplumda, ozellikle gelisme siirecinin goérece olarak ileri
asamalarina ulagmis toplumlarda ekonomik uyarilara yaygin ve yinelenen bir

reaksiyonun oldugunu varsaymak yanlis olmayacaktir.’

2.1.3. Rekabetci Piyasalar

Piyasa ekonomisi diizeninin “varlik ve etkinliginin” saglanmasinda yegane
stratejik unsur “rekabettir”. Bu anlamda bagka hicbir faktor bu denli merkezi degildir.
Denilebilir ki, piyasa sistemini var kilan ve piyasalar1 sisteme doniistiiren unsur
piyasalar degil, rekabettir.'”

Rekabet, birden ¢ok kisi ya da birim arasinda bir ¢ekisme ve yarismadir ve sz
konusu yaris bir zaman siireci igerisinde ortaya ¢ikan dinamik bir olgudur. Yaris
siirecinde taraflar siirekli olarak birbirlerini etkileyerek, basariyr ve kazanimi elde
etmeye c¢alisirlar. Bu nedenle rekabet olgusu icindeki bireyler, basarmaya
giidiilenmislerdir. Bagarmanin geregi olan c¢alisma ve ¢aba, rekabet siirecinin
kaynagidir. Bu dogrultuda ekonomik alandaki rekabet yarisi cogu zaman “basari yarist”
veya”basari rekabeti” olarak adlandiriimaktadir."!

Ekonomik alandaki rekabetin temel 6zelligi, taraflarin basariy1, haksiz bir nedene
dayandirmalart ya da kural dig1 davranmalariyla degil, ¢aba ve yetenek sayesinde elde
etmeleridir. Bu anlamda rekabetin ekonomik agidan yoneldigi alan, yeniklikler yoluyla
etkinlik ve verimliligin artirllmasidir. Rekabet kavraminin 6nemi, etkin bir ekonomik
diizene ulasabilmek i¢in gerekli kosullar1 ifade etmesinden kaynaklanmaktadir. Etkin
bir ekonomik diizende, girisimcilerin daha fazla miisteri kazanmak ve onlar1 kendine
baglamak iizere siirekli olarak daha cekici bir arz yaratmalar1 gerekmektedir. Ancak

yine rekabetin varligi, girisimcileri maliyetlerini diisiirmeye, yeni ve kaliteli iirlinler

? Ahmet Kiligbay, Tiirk Ekonomisi, (Tiirkiye Is Bankas1 Kiiltiir Yaymlari, 5. bask1, 1994), s. 29
' K. Stockmann, Sosyal Piyasa Ekonomisinde Rekabetin Fonksiyonlar1 ve Korunmasi , Ceviren:
menevis Ogiit (Sosyal Piyasa Ekonomisi Yayn Serisi, no:4, izmir, 1992) s. 21
' Ayn, s.22
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gelistirmeye yoneltmektedir. Eger, bu yarigsma siireci herhangi bir nedenle engellenirse
(6rnegin; girisimcilerin fiyatlar konusunda anlagmaya gitmeleri) sistemde daha diisiik
maliyet ve daha kaliteli mal liretme ¢abasi ortadan kalkacak ve bu nedenle basariya
giidillenmis birimler arasinda “daha kaliteli mal ya da hizmeti, daha ucuza sunma
yarig1” bi¢imindeki rekabet yarisi ortadan kalkacak ve piyasa sisteminden beklenen
etkin sonuca ulasilamayacaktir.

Piyasa ekonomisinin islerligi temelde, iiriin ve {iretim faktorlerinin herhangi bir
engelle karsilasmaksizin serbestce dolasiminin ve degisiminin saglandigi bir diizene,
yani rekabet etkinliginin optimal bir bigimde gergeklestirilmesine baglidir.'> Rekabet
diizenine damgasin1 vuran piyasa tipi “atomize-tam rekabet” piyasa modelidir. Bu
noktada 6zellikle rekabetin niteligi agisindan, kuramsal bir model olarak kabul edilen
tam rekabet kavramindan neyin anlagilmasi gerektigini aciklamamiz gerekmektedir. S6z
konusu rekabet modeli, hicbirinin fiyat {izerinde etkili olamayacagi kadar ¢ok sayida
kiiciik arz ve talepginin aralarindaki rekabet modelidir. Buna ek olarak, piyasanin tam
seffafligi ve mallarin homojenligi de esas alinan unsurlardir. Bu dogrultuda modern
ekonomi diizeninin temel belirleyicisi, tam rekabettir.

Buna karsin tam rekabet kavrami, rekabeti Onleme ve engelleme konularinda
girisimciler arasi anlagsma serbestisini de icerdigi ileri siiriilen “laissez-faire, laissez-
passer” demek degildir. Ote yandan tam rekabet, tekel savasimindan da biitiiniiyle
farklidir. Tekellerin ya da oligopolistlerin savasiminda, genellikle ambargo ve blokaj
gibi onleyici ve engelleyici yontemler kullanir. Oysa tam rekabette, girisimlerin bdyle
bir stratejisi olmadig1 gibi, tam rekabet engelleyici ya da zarar verici degil tam tersine
“verimli rekabettir”.

Kuramsal bir model olan atomize-tam rekabet modeline uygulamada pek
rastlanmaz. Bu nedenle atomize tam rekabet yerine, genellikle ona ¢ok yakin olan
“etkin rekabet” kavrami kullanilmaktadir. Etkin rekabetin belirleyici iki unsurundan
bahsedilmektedir. Bunlardan birincisi; piyasa katilimcilarinin normal piyasa kosullarini
dikkate almadan karar verebilecek glicte olmadiklari, ikincisi; katilimeilarin tiimiiniin
piyasay1 etkin bir bi¢imde yonlendirebilecek kadar zayif olmamalaridir. Burada tiiketici
talebini, marjinal maliyette olusmus fiyatlardan karsilayabilmekte ve mallarin kalitesine

giivenebilmektedir. Ayrica liretim tekniginde meydana gelen yenilikler gerek kalite ve

"2 Han, a.g.e., s.40
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gerekse fiyatlar araciligi ile tiiketiciye yansimaktadir. Bdyle bir piyasada, piyasa
kosullarindan bagimsiz karar alabilme dolayisiyla piyasada etkin rekabeti tehlikeye
diisiirebilecek bir giic olusumuna izin verilmemektedir.

Rekabetin piyasa ekonomisi felsefesi acisindan tasidigi kuramsal onemi, son on
yillarda teknoloji ve iletisim alaninda ve bireycilik bilincinde meydana gelen
degismelerle yeniden giindeme oturmustur. Son yillarda, belli 6l¢iide rekabet siirecinin
de dogurdugu etkilesim sonucunda, ozellikle teknolojide meydana gelen devrim
niteligindeki degisimler ¢agimizin bireyini ve toplumlarini derinden sarsmistir. S6z
konusu geligsmelerin bilgilenme alanindaki uygulamalar1 insanin bilgi ve iletisim
olanaklarina yepyeni boyutlar getirmistir. Bu yolla bireyin diinyay1 ve kendisini farkl
bir big¢imde algilamasina yol agmistir. Bireyin goziinde diinyanin ve toplumun gorece
kiigiilmesi, kendisinin gorece olarak biiylimesine ve 6nem kazanmasina yol agmistir. Bu
da bireyin kendi gelecegini belirleme hakkinin kendine ait olmasi gerektigi bilincini
gelistirmistir. Bu bilingsel kazanim bireyin siyasal oldugu kadar ekonomik
davraniglarini da belli 6l¢giide degistirmesine neden olmustur. Ekonomik davranislarda
meydana gelen degisikliklere yakindan baktigimizda, c¢agimiz bireyinin kendi
tercihlerinde 6zgiir ve bagimsiz olmayi istedigini ve buna uygun cesitlilikte tiretimde
bulunan girisimleri sectigini gérmekteyiz. Cagimizin bireyi, talebini kiitlesel {iretim
yapan girisimlerin standart iiretimi yerine, iirlin ¢esitliligine giden ve kendisine daha
genis sec¢im olanaklari sunan girisimlerin {iriinlerine yoneltmektedir."> Yeni talep yapisi,
yeni teknolojik buluslarin da katkisiyla her tiirlii talep degisikligini gecikmeden
karsilayan daha esnek ve dinamik bir iiretim tekniginin gelismesine yol agmistir. Bu
gelisme de temelde daha kiiclik 6lgekli girisimlerin daha basarili oldugu bir ortamin
olugsmasini saglamistir. S6z konusu bu ortam dogrultusunda eger piyasalarda optimum
Olcek gorece olarak kiigiiliiyorsa, o piyasalarda daha fazla sayida girisime yer agiliyor
demektir, bunun da rekabetin yogunlagmasi anlamina geldigini séylemek miimkiindiir.

Piyasa ekonomisin de rekabet olgusunun sistemin olmazsa olmaz sartlarindan biri
oldugu daha 6nce de vurgulanmisti, bu dogrultuda rekabet olgusunun varligi sistemin
olugsmasinda birtakim iglevler tistlenmektedir. Bu islevlerden birincisi; kaynak dagilimi

islevidir, ekonomide islevsel bir rekabet, kaynaklarin optimal dagilimini ve dolayisiyla

"> M. Seker, “Tiiketicinin Korunmasi”, Ankara Sanayi Odasi Dergisi, (Eyliil-Ekim 1987), say1. 88, s.11
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optimal verimliligi saglayan en etkin aractir.'* Ekonomik kaynaklara sahip birimler,
bunlar1 en yiiksek getiri saglayacak bi¢imde kullanmak isteyeceklerinden, bunlarin en
etkin oldugu alanlara kaymasi, ancak rekabet yoluyla gergeklesir. Ornegin yatirrm
kararlarinda hicbir merkezi plan rekabetin bu islevinin yerine gegemez. Rekabetci
piyasalarda olusan fiyatlar gerek mal ve hizmet piyasalarinda gerekse faktor
piyasalarinda kit kaynaklarin en yiiksek verimlilikte kullanimini, ekonominin hizli bir
bicimde gelismesini ve en yiiksek liretim ve refah diizeyine ulasilmasini saglamaktadir.

Rekabetin ikinci iglevi; teknik gelismeleri uyarma islevi olarak belirlenmektedir.
Pazarlanabilir yeni bir iirline doniisecek bir yeniligin girisimlere saglayacagi kazanglar,
yeniliklerin yaratilmasi i¢in gii¢lii bir giidiidiir. Girisimler rakiplerinin siki takibinden
kurtulmak istegiyle iiretim ve pazarlama tekniklerini degistirip gelistirmeye kendilerini
zorunlu hissederler. Bu durum onlara, piyasada tiiketicilerin tercih edecegi bir tirlinlin
ilk ve tek iireticisi olarak, gegici tekel ayricaligindan yararlanarak, bu siire iginde tekel
kar1 elde etme firsatin1 getirmektedir. Boyle bir firsatin bulunmasi daha fazla kaynagi bu
alana ¢cekmektedir. Potansiyel rakip girisimciler kendilerine diisecek pay1 almak i¢in ya
yeni lirlinti taklit ederek ya da lisans alma yoluyla piyasaya girmekte ve boylece belli bir
siire sonra gecici tekel durumu ortadan kalkmaktadir. S6z konusu bu siirecler
piyasalarda birbirini izleyerek ortaya ¢ikan siirecler oldugundan, rekabet; buluslar-
yenilikler-taklitler bi¢iminde olusan teknolojik gelisme i¢in gli¢lii bir uyarici
konumundadir. Yukarida bahsedilen kosullar ¢ogu zaman girisimci bireyin, - piyasa
ekonomisi sisteminin vazgegilmez kosullarindan biri olan- rasyonel davranisi sonucu
ortaya ¢ikan kosullardir. Kendi ¢ikarlarini maksimize ederek davranan birey rekabet
kosullar1 altinda kendisi icin en iyi olani isterken, diger yandan toplumsal fayda icin
calismis olacak ve s6z konusu rasyonel davranis teknolojinin tetiklemesi dogrultusunda
piyasa isleyisini yonlendirebilecektir.'

Etkin rekabetin tcilincii islevi; gelir dagilimi i¢in bir Olgiit saglamasidir. Etkin
rekabet, ekonomik basarinin ddiillendirilmesine dayandigi i¢in daha verimli olanlar
daha ¢ok kar ve dolayisiyla daha yiiksek gelir sahibi olabilmektedirler. Ancak gelir
dagilimi olusumunun ve dagilimmin yalnizca piyasa kosullarinca belirlenmesi,

genellikle istenmeyen sonuglar dogurabilmektedir. Bu sebeple gelismis ekonomilerde

4 A. Akinct, “Rekabet Yasast: Daha A¢ik ve Demokratik Bir Usul”, Gériis, TUSIAD Yayini,( Mart
1994), s. 52
'% Steven. N. Cheung, “The Transaction Costs Paradigm”, Economic Inquiry, (October 2002), s.17
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dahi piyasanin sagladigi, bu birincil gelir dagilimi sosyal giivenlik ve sosyal
politikalarla desteklenen gelirler politikasi ile yeniden dagitilmaktadir.

Rekabetin dordiincii islevi; tiiketici tercihlerini karsilama islevidir. Mekanizmanin
isleyisinde tretilen mal ve hizmetin cinsi, miktar1 ve kalitesine iliskin nihai kararlari
belirleyen unsur tiiketicidir. Ozellikle uzun dénemde, neyin ne kadar ve kimler i¢in
iiretilecegi, tliketicinin talebine baglidir. Piyasalarda olduk¢a cok cesitli iirtinlerin
bulunmasinin asil nedeninin rekabet oldugunu sdylemek miimkiindiir. Merkezden
yonetilen ekonomilerde hangi mallarin ne kadar iiretilecegine iligkin nihai karari
merkezi yonetim vermektedir. Benzer bir durum fiyat ya da miktar rekabetini
engelleyen tekel ve kartellerin var oldugu, rekabetin etkin olarak islemedigi piyasa
ekonomilerinde de ortaya ¢ikmaktadir. Boyle durumlarda, daha dnce de belirtildigi gibi,
kiigiik ve orta boy girisimlerim 6nemli bir rolii ortaya ¢ikmaktadir. Boyle bir ortam
gorece olarak daha kiigiik girisimlerin rekabetin isleyisi agisindan daha basarili oldugu
bir gelismedir.

Rekabetin bir diger islevi; ekonomik giicii kontrol islevidir. Etkin rekabet, kontrol
edilmeyen ekonomik giiclin ortaya cikmasini engellemektedir. Ancak burada soz
konusu olan gegici siireli ve ortadan kalkmasi kaginilmaz tekellerin aksine, siirekli olan
glic yapilar1 ve kabul edilemez olusumlardir. Yasa ile korunmamasi ya da ¢ok 06zel
kosullarin bulunmamasi durumunda, ekonomik giiclin daha yaratic1 ve dolayisiyla etkin
rakiplerce er geg eritilmesi kaginilmazdir. Bu anlamda rekabetin ekonomik giicii kontrol
islevi, yasamsal bir éneme sahiptir. Bunun en Onemli sebebi ise ekonomik giiciin
kontroliiniin belli bir asamadan sonra, siyasal giiciin kontrolii anlamina da gelmektedir.
Piyasa mekanizmasinin temel ilke olarak benimsenmesi, beraberinde devletin roliiniin
de belirlenmesini gerektirmektedir. Piyasa mekanizmasi ilkeleri dogrultusunda devletin
rolii tamamlayici olarak belirlenmistir; devletin asli islevi, olabildigince Onceligi 6zel
sektore birakmasi, ancak Ozel girisim ve piyasa mekanizmasinin istenen sonuglari
dogurmamasi halinde miidahalede bulunmasidir.'®

Etkin rekabetin altinci1 ve son islevi ise, bireyin davranig o6zgiirliikklerini saglama
islevidir. Piyasa ekonomisinin dayandigi bu 6zgiirliik kavrayisi, 6zgirliigii herseyden
once bireye ait bir kategori olarak gdrmektedir. insanin herhangi bir dis miidahaleye

bagli olmadan, biitliniiyle kendi vicdanina, 6zgiir iradesine dayanarak davranabilmesi,

' Atilla Yayla, Liberalizm, Ankara, Turhan Kitabevi, (1992), s.32
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onun dzgiirliiginin ve eylem giiciiniin de gdstergesidir.'” Bu durum Descartes’in (1596-
1650) iinli “distinliyorum Oyleyse varim” onermesindeki gibi diinyay1 anlamak, onu
bilmek icin kendi aklina, bu diinya i¢indeki davranislarinda da kendi giicline ve kendi
degerlerine dayanan, kendisi i¢in en iyinin ne oldugunu bilme yetisine sahip olan ve
yaptiklarinin sorumlulugunu yiiklenebilen 6zgiir ve aydinlanmis bir bireydir. Boyle bir
bireyin ortaya cikisi ise, dogal olarak onu ¢evreleyen, davraniglarini sinirlayan kisitlarin
etkisini yitirmesine bagli olacaktir. S6z konusu 6zgiirliik anlayisi, rekabeti temel unsur
olarak alan ekonomik sistemi, merkezi plan ekonomilerinden ayiran belirleyici
ozelliktir.

2.1.4. Devletin Ekonomi Politikasinin Istikrar

Piyasa ekonomisi sistemi daha 6nce de vurgulandigi gibi devletin varligina
mubhtactir. Diizenin yasal ve geleneksel varliginin korunmasi ve isleyisinin kolaylasmasi
i¢in devlet varlig1 olmazsa olmaz olgulardan birisidir. Ote yandan piyasa ekonomisi de
devletin maddi ihtiyaclarini en etkili ve verimli sekilde karsilayacak bir mekanizma ve
isleyise sahiptir. Bu dogrultuda her iki olusumunda birbirleri i¢in vazgeg¢ilmez oldugu
aciktir. Eger bahsedilen diizen, simirsiz davranig 0Ozgiirliigii olarak anlasilir ve
yorumlanirsa, bundan anarsi ve kaosun dogmasi kaginilmaz olabilir.

Piyasa ekonomisi sisteminin temelini olusturan; Klasik Ekol’iin babast A. Smith
tarafindan ilk olarak liberal ya da minimal devlet anlayis1 formiile edilmistir. A. Smith,
devletin ii¢ temel islevi oldugunu kabul etmistir.'®

e Toplumun ve bireylerin dig zorbalardan korunmasi. (Milli savunma)
e I¢ giivenlik ve adalet (Polis+yarg1)
e Piyasa ekonomisinin isletilmesine hizmet veren alt yapi yatirimlar1 ve
kurumlarin kurulmasi (limanlar, yollar, kopriiler vs.)
A. Smith bu minimal devletin finansmanina iligkin vergileme ilkelerini de
asagidaki gibi belirlemistir.
e Her yurttas yetenekleri ile orantili vergi 6demelidir.
e Bu vergi belirli ve kesin olmalidir.
e Vergiler miikellefe en uygun dénemde salinmalidir.

e Vergi idaresinin maliyeti miimkiin oldugu kadar diisiik tutulmahdir. "

'" Daniel Fusfeld, The Age of Economists, Boston, Addison Wesley, s.112
' Kiligbay, On.ver., s. 32
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Klasiklerin denk biitcenin esas ve kamu bor¢lariin geciktirilmis vergi anlaminda
olduguna iligkin anlayislarinin gecerli bulundugu 19.yy ve 20.yy baslarinda; devletin
ekonomik hacminin GSMH’ nin %10’unun altinda iken, 1960’l1 ve 1970’11 yillarda
OECD iilkelerinde %350’nin {iizerine tirmandigr gdzlenmistir. Bunun yaninda tiim
ekonomik faaliyetleri devletin {istlendigi sosyalist blokun ¢okiisii, kiiresellesme
egilimini dogurarak, liberalizasyon politikalarina yol agmustir.

Bu dogrultuda Hayek, devletin ekonomiye miidahalesi ile ilgili olarak asagidaki ii¢
ilkenin benimsenmesini énermektedir.*’

e Devlet kamu hizmetlerinin (sosyal mallarin) saglanmasinda monopole
sahip olmamali ve bunlarin yeni yontemlerle (sosyal sigortalarda oldugu
gibi) piyasa araciligi ile teminini yasaklamamalidir.

e Vergiler uniform ilkelere oturtularak salinmali ve gelirin yeniden
boliisiimii i¢in kullanilmamalidir.

e Devletce karsilanan kolektif ihtiyaglarin tiimii, toplumun kolektif
ihtiyaclar1 olmali ve sadece belli ¢ikar gruplarmin ¢ikarlarima hizmet
etmemelidir.

Yukarida sdylenenler dogrultusunda gozden kacirilmamas: gereken onemli husus;
devletin degil piyasanin, toplumun sosyal refahini temsil ettigidir. Bagka bir deyisle
piyasa, sosyal refah fonksiyonunu biinyesinde barindirmaktadir. Bu dogrultuda devletin
roliinli ve etkinligini sosyal refah devleti kaliplarindan kurtararak, piyasa ekonomisini
koruyucu ve destekleyici bir yapiya kavusturmak daha yapici olabilecektir.

Rekabetci piyasa ekonomisi, ekonomik birimlerin en iyi sonuglar1 almalarina olanak
veren bir mekanizmaya sahiptir. Fakat bu gii¢lii mekanizmanin insan refahina hizmet
etmekten sapma gostermemesi gerekmektedir. Ekonomik faaliyetin ana hedefi insan
refahini artirmak olduguna gore, bu faaliyetlerin sosyal bir organizasyonu olan “piyasa
ekonomisi’nin de bu hedeften sapmasma géz yumulmamalidir. Iste bu alan piyasa
ekonomisi diizeninde devlete diisen temel ve sosyal bir gorevdir.

Temelde piyasa ekonomisinin egemen oldugu bir diizende, sosyal marjinal
maliyetler 15181nda belirli temel sinai ve tarimsal iiriinlere, dis ticarete, kamu maliyesine

ve caligma hayatina iliskin olarak devletin aldigi Onlemleri, devletin piyasalari

"% Giineri Akalin, KiT Ekonomisi, ( Ankara, 1990), 5.453
*F. A. Hayek, “The Campain Against Keynesian Inflation”, New Studies, London, Routledge and
Kegan, (1982),5.192-218
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diizenleyici ve sosyal politikalar1 olarak algilamak dogru olacaktir. S6z konusu
Onlemlere yakindan bakildiginda, bunlarin piyasa ekonomisinin yerine gegecek
onlemler degil, ekonomik siirecin yonlendirilmesinde devlet etkinligine iliskin ilkeler
oldugu anlagilmaktadir.

Yine temelde piyasa ekonomisinin gegerli oldugu modern ekonomilerde kamu
finans tekeli, zorunlu kamu harcamalari, maddi kurumsal ve 6zellikle beseri altyapi
yatirimlar1 ve temel alanlarda kamu girisimciligi gibi devletin kendine 6zgii ekonomik
etkinlikleri olabilecegi gibi bu durum, s6z konusu alanlarda merkezi yonetim ekonomi
ilkelerinin gecerli olmasini gerektirmez. Ancak bu arada devlet, kamu iktisadi
girisimleri c¢ercevesinde, oOzellikle verimlilik ilkesini amaglayarak kaynak israfini
onlemek dogrultusunda o6zel fayda ilkesine gore degil, sosyal fayda ilkesine gore
davranmakla ytlikiimliidiir. Bu dogrultuda sosyal fayda hedefine varmak amaciyla; tam
istthdam + sosyal giivenlik + saglik ve egitim hizmetlerinin kamuca saglanmasi seklinde
bir formiilasyona gidilmektedir. Bu diizenleme de ¢ogu zaman sosyal hukuk devleti
seklinde, anayasa normuna doniistiiriilmektedir. Ancak c¢ofgu zaman bir hukuk
normunun diizenlenmesi ve bunun toplumca kabulii devletin kaynak dagilimindaki
etkinsizligini ortadan kaldirmayabilir.! Bu dogrultuda, kamu iktisadi girisimlerinin
iirlin fiyatlamasinda ve kamu yatirim projelerinin degerlendirilmesinde sosyal marjinal
maliyet-fiyat iliskisinin temel bir ilke olarak géz onilinde bulundurulmasi gerekecektir.
Boylece bizzat devlet yanlis kaynak dagilimina yol agmamis olacaktir. Sonug¢ olarak
piyasa ekonomisi diizeninde devlet kit kaynaklarin optimal dagilimini ve dolayisiyla

toplum refahinin maksimizasyonunu giivenceye almakla yiikii

2.1. Makroekonomik istikrar

2.2.1. Fiyat istikran

Fiyat istikrarinin kavram olarak ne oldugu konusunda ¢esitli tanimlamalar
var oldugu halde genel kabul gbren goriise gore en 6nemli hususlardan biri; yillik
enflasyonun yiiksek bir oranda duraganlik kazanmasinin, fiyat istikrarinin saglandigi
seklinde yorumlanmasmin yanlis olacagidir. Bunun en 6nemli sebebi, Friedman’in

(1977) Nobel konusmasinin ardindan, yiiksek enflasyon ile enflasyon belirsizligi

?! J. Buchanan, The Political Economy of Welfare State, IIESR, Stockholm, (1988), s.15-17
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arasinda dogru yonlii bir iliskinin varhgmin kanitlanmis olmasidir.”? Friedman’a gore,
enflasyonun gelecekteki yonii hakkindaki belirsizlikte ortaya ¢ikan bir artis ekonomik
etkinligi olumsuz yonde etkilemektedir. Ekonomik etkinlik acisindan ortaya c¢ikan
maliyetin iki kaynag1 bulunmaktadir: (i) gelecekteki enflasyon hakkindaki belirsizligin
tilketicilerin goreli fiyatlar1 dogru bi¢cimde belirlemelerini zorlastirmasi ve (ii) gelecek
enflasyon hakkinda belirsizlikteki artigin karar birimlerinin uzun dénemli s6zlesmelere
gitme istegini azaltmasidir.

Yiiksek enflasyonun daha yiiksek belirsizlik anlamina gelmesi gergeginden
hareketle fiyat istikrari, fiyat diizeyi istikrar1 olarak, bir baska deyisle diisiik varyansh
duragan bir fiyat diizeyine ithaf en kullanilmalidir. Uygulamada fiyat istikrar1 genellikle
diisiik ve istikrarli bir enflasyon oraninin varligina isaret etmektedir. Bu dogrultuda fiyat
istikrar1, fiyat diizeyinin sabit kalmasi anlamina gelmemekte; ekonomik karar
birimlerinin gerek iiretim ve tasarruf gerekse yatirnm alanlarindaki karar verme
sireclerini bozmayacak, dnlerini goérebilmelerini saglayacak kadar diisiik bir enflasyon
oraninin saglanmasi ve siirdiiriilebilmesini ifade etmektedir.

Fiyat ve piyasa sisteminin etkinligini azaltmasi seklinde ekonomik maliyetler
yaratan enflasyonun diisliriilmesi, fiyatlarin ve enflasyon oranimnin gelecekteki
patikalarma iliskin belirsizligi azaltarak, ekonomik kararlarda hata yapma olasiligin
diisiirecektir. Buradan hareketle fiyat istikrar1 amaci, nihai olarak siirdiiriilebilir
ekonomik biiylime ve yiiksek istthdam amagclarina ulagilmasi yolunda saglanmasi
gerekli bir 6n kosul olarak degerlendirilmektedir

Fiyat istikrarinin saglanmasinda uygulanan politikalara gegmeden 6nce enflasyonun
toplumsal maliyetlerinin incelenmesi, yliksek enflasyon diizeylerinin hangi sebeplerle
stirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi engellediginin tespiti amaciyla faydali olabilecektir.
S6z konusu maliyetlerin beklenen ve beklenmeyen enflasyon ayirimi yapilarak ortaya
konulmasi daha belirleyici olmasi agisindan 6nemlidir.

Beklenen enflasyonun birinci maliyeti, etkin isleyen finansal piyasalarda enflasyon
beklentilerinin faiz oranlaria dahil edilmesinden dogmaktadir. Bu durumda enflasyon,
likit balans tutmanin alternatif maliyetini artirarak, para talebini diisiirmektedir. Para
talebinin sosyal olarak optimal diizeyin altina diismesi nedeniyle toplumsal bir refah

kaybi ortaya ¢ikmaktadir. Beklenen enflasyonun bir diger maliyeti, firmalarin fiyatlarini

*? Erding Telatar, Fiyat istikrari: (Birnci basim, Ankara, imaj Kitabevi,2002), s. 7
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degistirmeye zorlanmasidir. Enflasyonun 6nemli bir maliyeti de vergi sistemi ile
iliskilidir. Buna gore, enflasyon ile vergi sistemi arasindaki etkilesim, ekonominin
isleyisi acisindan caydirict etkiler ve etkinsizlikler yaratabilmektedir. Caydiric1 etkiler
gerek tiiketim gerekse yatirnm yapma gidiileri itibariyle ortaya c¢ikmaktadir. Artan
oranl1 vergi sisteminin yiirlirliikte oldugu {ilkelerde, kisisel gelir vergisi enflasyona
uyarlanmadig1 takdirde, vergi miikellefleri, nominal gelirlerindeki, enflasyon sonucu
ortaya ¢ikan artis nedeniyle bir {ist vergi dilimine c¢ikmakta dolayisiyla reel gelire
uygulanan vergi orani artmaktadir. Bu durum o6zel tiiketim harcamalarini olumsuz
yonde etkilemektedir. Firmalar acisindan ise; kurumlar vergisi ddendikten sonra reel
karlilik diismekte ve bu durumda yatirim harcamalarini azaltici etki yapmaktadir.

Beklenmeyen enflasyonun maliyetleri ise, enflastyonist siireglerin, gerek enflasyon
oran1 gerekse goreli fiyatlar itibariyle ©onemli bir degiskenlik ve belirsizlik
tasimalarindan kaynaklanmaktadir. Enflasyondaki belirsizligin ilk etkisi, faiz oranlarina
bir risk priminin ilave edilmesi olmakta ve faiz oranlarindaki artis yatirim kararlarini
olumsuz yonde etkilemektedir. Belirsizlik, tliketicilerin goreli fiyatlar1 dogru bigimde
algilamalarin1 zorlastirarak, fiyat sisteminin isleyisini, dolayisiyla kaynak dagiliminin
etkinligini bozmaktadir. Bu konuda Phelps (1970) ve Lucas (1973) tarafindan yapilan
calismalarda® , ekonomik karar birimlerinin gozledikleri fiyat degisikliklerinin, goreli
fiyatlardaki mi yoksa genel fiyat diizeyindeki degisikliklerden mi kaynaklandig:
konusunda kesin bilgi sahibi olmamalarinin yarattig1 belirsizligin ekonomik kararlari
etkilemesi nedeniyle, kaynak dagiliminda etkinligin bozulacagi sonucuna ulagilmistir.
Phelps ve Lucas, enflasyonun beklenmedik olmasina yol agan belirsizliklerin ekonomik
birimleri enflasyondan korunmak amaciyla kaynaklariin biiytik bir kismini1 kullanmaya
zorlayacagini ve bu nedenle liretken faaliyetlere yoneltilebilecek kaynak miktarinin
azalacagini ileri stirmektedirler.

Enflasyonun gelecekteki trendine iliskin belirsizligin reel ekonomik faaliyetler
lizerinde yarattig1 olumsuz etkinin diger bir kaynagi, ekonomik birimlerin uzun vadeli
sozlesmelere girme konusunda isteksiz olmalaridir. Ozellikle uzun siire yiiksek
enflasyonla yasayan iilkelerde ekonomik yapinin biiyiik olciide kisa vadeli sézlesmelere
dayali hale gelmesinin temel sebeplerinden birisi bahsedilen belirsizliktir. Ekonomide

kisa vade temelindeki yaklasimin agirlik kazanmasinin dogal bir sonucu, kaynaklarin,

> Ayny, .23
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uzun vadeli soOzlesmeleri gerektiren {iretken faaliyetlerden kisa wvadeli finansal
faaliyetlere kaydirilmasidir. Dolayisiyla, bir diger maliyeti, kaynaklarin asir1 6l¢iide
finansal sektdrde yogunlasmasidir. Ozellikle yiiksek diizeyli enflasyonun uzun siireli
yasandigi iilkelerde s6z konusu egilimin oldukga giiclii oldugu goriilmektedir. Ornegin,
1920’lerde Avrupa’da yasanan hiperenflasyon olgularinda ve 1980°lerde gelisen piyasa
ekonomilerinde finansal sektoriin birka¢ kat biyiidigi gozlenmistir.”*  Finansal
sektoriin GSYIH igindeki payinda artis olmasi, veri bir reel mal ve hizmet miktari icin
eskisine oranla daha fazla finansal islem yapilmasi anlamina gelmektedir. Finansal
islemlerin yapilabilmesi i¢in eskisinden daha fazla zaman, ¢aba ve kaynak kullanilmasi
geregi, ekonominin iiretken kapasitesinin daha biiylik kisminin s6z konusu islemlerin
yapilmasina yonlendirilmesi sonucunu dogurmakta ve bu dogrultuda finansal sektore
asir1 yatirim yapilmasi, ekonominin biiyiimesi i¢in kullanilabilecek kaynak miktarini
azaltmaktadir. Ayrica kaynaklarin finansal sektorde yogunlagmasi, yiiksek ve degisken
enflasyonun yasandigr ekonomilerde finansal krizlerin ve ekonomik durgunlugun
yasanmasinda Onemli bir etken olabilmektedir. Dolayisiyla bahsedilen tiirdeki
ekonomilerde fiyat istikrarinin saglanmasi, kaynaklarin yeniden iiretken alanlara
kaydirilmasi i¢in gerekli istikrari saglayabilecek bir olgudur.

Bu noktada belirtilmesi gereken bir baska onemli husus, bir sektoriin enflasyon
nedeniyle asir1 gelismis olmasi, yiiksek enflasyondan diisiik enflasyona hizli gegisin de,
belirli kosullarin varliginda, maliyet yaratmasidir. Ilgili sektdrde kaynak y1gilmasia yol
acan “enflasyon” unsurunun aniden ortadan kalkmasi, kaynaklarin suni olarak biiylimiis
olan bu sektorden hizla ayrilmasina ve sonugta issizlikte artisa sebep olacaktir.
Dolayisiyla, uzun siireli yiliksek enflasyon yasanan iilkelerde istihdam itibariyle biiyiik
maliyetlerin ortaya ¢ikmamasi icin, diisiik enflasyona tedrici bir gegigin saglanmasi
gerekmektedir.”

Enflasyonun yarattig1 sosyal maliyetlerden belki de en 6nemlisi ve telafisi zor olani
ise sosyal dokuda ortaya ¢ikan bozulma ve ahlaki yozlagmadir. Ayrica toplumdaki farkli
gruplarin enflasyon ile uyumlu iicret artisi talepleri, toplumsal siniflar arasi ¢atigmalar

yaratmaktadir. Dolayisiyla, enflasyonun diisiiriilerek fiyat istikrarinin saglanmasi,

24 Michael Bruno, “Does inflation Really Lower Growth”, Finace & Development, vol 32, no:3,(1998)
s.35

» William J. McDonough, “A Framework For The Pursuit of Price Stability”, Federal Reserve Bank of
New York Economic Policy Rewiew, vol.3, no.3, (1997), s.7
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sosyal yasamin saglikli isleyisi ve toplumun huzuru agisindan da 6nemli ve olumlu
sonuglar yaratacaktir.

Fiyat istikrarinin saglanmasinda ve Ozellikle para politikasinin uygulanmasinda
etkin kurum olan “merkez bankas1” bagimsizligindan s6z etmek bu noktada yararh
olacaktir. Para politikasini yiirlitmekle gorevli uzmanlagmis kurumlar olan merkez
bankalari, para yaratim siirecinin piyasa giiclerine birakilmasinin dogru olmadigi ve bir
kamu organinin bu siliregten sorumlu kilinmasi gerektigi yargilarinin sonucunda
dogmuslardir. Giiniimiizde merkez bankalar1 para yaratmanin yam sira cesitli
fonksiyonlar1 da yerine getirmektedirler; parasal taban {iizerindeki kontrolleri
araciligtyla para ve kredi arzinin idaresi ve bu sekilde piyasa faiz oranlarinin
belirlenmesinden sorumlu olduklar1 gibi, kimi zaman maliye otoritesi ile ortaklasa
olarak, doviz kurlarinin belirlenmesi ile doviz rezervlerinin ve ulusal borcun
yonetiminden de sorumlu tutulmaktadirlar. Tiim bu kontrol mekanizmalar1t merkez
bankalarina biiyiik bir potansiyel giic kazandirmakta, bununla birlikte, s6z konusu
giiciin kullanilabilmesi i¢in merkez bankalarinin yeterli bagimsizliga sahip olmalar
gerekmekte ve giiclin hangi amaglara yonelik olarak kullanilacag: ise cogunlukla yasal
olarak belirlenmektedir. Ampirik bulgular, digerlerine nazaran daha bagimsiz merkez
bankasina sahip iilkelerin, ortalama olarak daha diisiik enflasyona sahip olduklarini
gostermektedir.”® Ekonominin isleyisini bityiik 6l¢iide etkileyen para politikasinin hangi
amagclara yonlendirilecegi konusu, genellikle, merkez bankalarinin gérev ve yetkilerini
diizenleyen yasalarda belirtilmektedir. Bu konudaki genel egilim, para politikasinin
birincil olarak fiyat istikrarin1 saglama amacia yonlendirilmesidir. Yukaridaki
aciklamalar dogrultusunda, merkez bankalarinin fiyat istikrarini saglamadaki temel
politikast para politikasidir. Para politikasinin en 6nemli islevinin; 6zellikle yiiksek
enflasyonun oncelikli problem oldugu iilkelerde, “enflasyon beklentilerinin kontrol
altina alinarak, uzun donemde enflasyonun makul —fiyat istikrarinin saglandigi- bir
diizeye diisiiriilmesi” oldugu s6ylenebilir.”’ Para politikasinin tek basina ulasamayacagi
onemli bir amag ise, ekonomik biiyiimedir. Ekonomik biiylime bir uzun dénem olgusu
olarak, parasal olmaktan ¢ok reel faktorlere baglidir. Bununla birlikte, para politikasi

istikrarli bir fiyat ortami yaratarak, ekonomik biiyiimeye destek olabilmektedir.

* Ficher, On.ver., s.35
T A. Alesina ve R. Gatti, “Independent Central Banks: Low Inflation at No Cost?”” American Economic
Review, (October, 1995), 5.196-200



24

1950 ve 1960l yillarda diinya genelinde heniliz fiyat istikrar1 kavramindan
bahsedilmezken, hatta bir miktar enflasyonun biiyiime oranlar1 lizerinde olumlu etkileri
oldugu diistiniilmekteyken, 6zellikle 20.yy’in son ¢eyreginde ard arda yasanan finansal
krizler ve diisen biiylime oranlar1t bu konunun incelenmesi geregini agik¢a ortaya
cikarmigtir. Gelismekte olan iilkeler olarak adlandirabilecegimiz Latin Amerika
iilkeleri; Bolivya, Sili, Meksika ile son donemlerde Brezilya ve Arjantin, gecis
ekonomileri olarak adlandirilan Dogu ve Merkez Avrupa {ilkelerinde fiyat istikrari
konusunda cesitli istikrar politikalar1 uygulanmistir. Ulkelerin  bu konuda
bilinglenmelerinin en 6nemli sebeplerinden biri de kimi zaman Onemsenmeyen ve
kontrol edilmeyen diisiik enflasyon oranlarinin kisa bir siire sonra yiiksek enflasyona
yol agabilmesidir.

Yiiksek enflasyonun yukarida bahsedilen maliyetlerinin yaninda, son doénemde
ozellikle Gelismekte Olan Ulkelerde gozlenen diger bir maliyeti de biiyiime
oranlarindaki dististiir. Bu konuda Diinya Bankasi’nin 1995’de yapmis oldugu ve 127
ilkeyi kapsayan arastirmasinda enflasyon ve bilyiime oranlar1 arasinda 6nemli bir trade-
off * oldugu saptanm1$t1r.29 Calismada yillik %20-25 oranindaki enflasyon orani iliml
enflasyon olarak tanimlanmig ve bu orandaki enflasyonun, biiylime oranlari {izerindeki
negatif etkisinin ¢ok da 6nemli olmadig1 ancak yillik enflasyon oranlar1 %25-30 oranina
ciktiginda biiylime oranlarinin daha hizli bir diisiis gosterdigi vurgulanmistir. Caligmada
ortaya ¢ikan diger dnemli bir sonugta; bliylime oranlarinin, enflasyon krizleri dncesinde
ve kriz sirasinda onemli diistisler gosterdigi ancak kriz sonrasi uygulanan istikrar
programlari ile birlikte yiikselise gegtiginin belirlenmesidir. Bu konuda yapilan diger bir
calisma ise Fischer’in 1996°da yaptig1 ¢alismasidir. Fischer “ diisiik oranli enflasyon
oranlari ile biiylime arasindaki iliski konusunda literatiirde hala bir takim belirsizlikler
oldugu, bunun sebebinin de deflasyonun ekonomik biiyime igin zararli oldugu
goriisiiniin yaygin olmasindan kaynaklanabilecegini” vurgulamis, ancak calismanin
sonucunda; enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki negatif iliskinin, tek haneli

diisiik enflasyon oranlarinda bile devam ettigi sonucuna ulasmustir.*

¥ Enflasyon ve biiyiime oranlari arasinda negatif bir korelasyonun varligimdan bahsedilmektedir. Bkz.
Bruno (1995), Fischer (1996)

» Bruno, On.ver., s.35

30 Fischer, On.ver., s.34
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Yukaridaki agiklamalar dogrultusunda, fiyat istikrar1 politikalarinin, {ilke
ekonomilerinde siirdiirtilebilir ekonomik biiyiime trendini yakalamak ve devam
ettirebilmek adina 6neminin {izerinde durulmaya c¢alisilmistir. Bu noktada iizerinde
durulmasi gereken bir baska olgu ise diinyada son on yildir uygulama drnekleri goriilen
ve uygulandigi {ilkelerin bir kisminda basarili sonuglar vermis olan “Enflasyon
Hedeflemesi” yaklagimidir. Enflasyon hedeflemesi ilk olarak 1990°da Yeni Zelanda da
uygulanmis ve ardindan diger iilkelere de uygulanmaya baslanmistir. Kanada, Ingiltere,
Isvec, Finlandiya, Avustralya, Ispanya ve Israil enflasyon hedeflemesinin uygulandig
sanayilesmis tlkelere, Sili, Kolombiya, Meksika, Endonezya, Filipinler ve Brezilya ise
gelismekte olan iilkelere 6rnek olarak verilebilir. Avrupa’daki yeni uygulamalar isvigre,
Norveg ve Izlanda’da gdzlenmektedir.’’

Enflasyon hedeflemesi, belirlenen politikalarin, ekonomik degiskenler dikkate
aliarak belirli bir donem igin kabul edilebilir bir enflasyon oraninin gerceklestirilmesi
dogrultusunda yiiriitiilmesidir. Bu yaklasimda para otoritesi, siyasi otorite veya her ikisi
Enflasyon hedefinin kamuoyuna duyurulmasi ile enflasyonun hedeflenen diizeye yavas
yavag diismesi beklenmektedir. Hedefe ulagsmak i¢in ara hedef se¢me zorunlulugu
yoktur ve merkez bankasi bazen tek basina bazen de baska bir kurumla birlikte
sorumluluk almaktadir.

Enflasyon hedeflemesinin basaris1 icin, iki temel Oncelikten birincisi para
otoritesinin  bagimsizliginin artirllmasidir. Bu amagla, enflasyon hedeflemesi
uygulamasina gecen {ilkelerde merkez bankalarinin bagimsizliginin artirilmasina
yonelik calismalarin yapildig1r goézlenmektedir. Bir diger oncelik ise, para otoritesinin
herhangi bir nominal degiskene iliskin hedef belirlemekten kaginmasidir. Ornegin kur
hedeflemesi yapan bir {ilkede enflasyon orani gibi nominal bir degiskenin etkin olarak
hedeflemesi yapilamaz.*> Uygulamada iki tiir enflasyon hedeflemesi gdzlenmektedir;
(1) sik1 enflasyon hedeflemesinde para politikasinin temel amaci enflasyonu hizla

diistirmek ve tiretim istikrar1 saglamak, (ii) esnek enflasyon hedeflemesinde enflasyonu

3! Telatar, On.ver., s.207

32 Salih Barigik, “ Enflasyon Hedeflemesi ve Tiirkiye’de Enflasyon Hedeflemesine Yonelik bir
Degerlendirme”, Camhuriyet Universitesi, I.I.B.F. Journal of Faculty Business, vol.3, no.1,(1998),
s.76
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asamal1 olarak diislirmek ve iiretim istikrar1 saglamaktir. Enflasyon hedeflemesi 5 temel
unsurdan meydana gelmektedir: **

- Kamunun enflasyon i¢in orta vadeli sayisal hedef koymasi,

- Para politikas1 temel hedefinin fiyat istikrarin1 saglamak olarak secilmesi,

- Yalnizca toplam parayr veya doviz kurunu degil, pek ¢ok degiskeni iceren

politika araclarin1 kullanmak i¢in yeterli bilgiye sahip olunmasi,
- Para otoritesi kararlari, kurallar1 ve alanlar1 hakkinda kamuoyu ve piyasa ile
iletisim kurarak seffaflik saglanmasi,
- Enflasyon konusunda merkez bankasinin sorumlulugunun artirilmasidar.>*
Basaril1 bir enflasyon hedeflemesi i¢in uygun bir fiyat endeksinin se¢ilmesi ve mali
disiplinin saglanmasi gerekmektedir. Olusabilecek mali agiklar develiiasyon ile kamu
bor¢lari agindirmaya, moneterizasyona ve yiiksek enflasyona neden olabilmektedir.
Mali baskinin azalmasi enflasyon i¢in gerekli bir diger dnkosuldur. Baglangi¢ hedefinin
yliksek olmast durumunda asamali bir hedef secilerek ara hedeflerin konmasi
uygulamada rastlanilan bir durumdur. Hedeflerde tolerans marj olarak % (+,-) 0.5-2
arasinda bir oran Ongdriilmektedir. Yeni Zelanda bdyle bir uygulama ile sapma oranini
%(+,-) 2 olarak belirlemistir. Avustralya’ da da benzer bir uygulama gorilmistiir.
Enflasyonun beklenen diizeyin iizerine ¢ikmasi durumunda, uygun bir dezenflasyon
politikasina basvurulmakta ve ara hedefler kullanilmaktadir.*®
Yukarida verilen iilke Orneklerinde de goriildiigii gibi enflasyon hedeflemesinin,

gelismekte olan iilkelere nazaran, genellikle yliksek enflasyon probleminin yasanmadigi
gelismis llkelerde uygulandigr goriilmektedir. Gelismekte olan bir iilkede enflasyon
hedeflemesi yapilabilmesi ve uygulanabilmesi i¢in bazi engeller bulunmaktadir. Bunlar;
mali piyasalarin derinligi, enflasyon ve faiz diizeyi, parasallagma, i¢ borclarin
yiiksekligi ve vadesi, kur politikalari, ekonominin disa acgiklik diizeyi, fiyat
miidahaleleri, kredibilite ve giiven unsurlaridir.’® Bu sorunlarin yam sira gelismekte
olan iilkelerde enflasyon hedeflemesinin temel sorunu, doviz kurunun ekonomideki
roliidiir. Dalgali doviz kuru sisteminde kurlar istenilen sinirlar igerisinde kalmayabilir

ve doviz piyasasina miidahale gerekebilir. Bu miidahaleler piyasada risk olusturmakta

3 Aym, 5.76

3 Andrew G Haldane, “ Some Issues in Enflation Targeting”, Bank of England, Workingpapers-
Wp74,(1997), s.28

3 Eric V. Clifton, “ Inflation Targeting”, IMF Policy Discussion Paper, 99/8, (1999), 5.5

3% Barisik, On.ver., s.80
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ve riskin déviz kurunun yavasca dalgalanmasma izin veren seffaf bir politika
uygulanmasi ile Onlenebilece§i vurgulanmaktadir. Finansal liberalizasyonun yiiksek
oldugu ve uluslararasi ticarete agik bir ekonomide, toplam talep ve arz soklarinin olmasi
durumunda ekonominin bu soklar1 giderebilmesinde, ihracat ve ithalat diizenleyici
olarak kullamlabilir. Ihracat veya ithalatin azaltilip-artirilmas1 verimlilik ile
saglanabilmektedir. Verimlilik artirilamiyorsa doviz kuru iizerine odaklanmak
gerekmekte ve bu da enflasyon hedeflemesi uygulamalarina ters diismektedir.
Siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi gerceklestirmek amaciyla, makroekonomik
istikrarin  saglanmasinda belki de en Onemli denge unsuru fiyat istikrarinin
saglanmasidir. Yukarida agiklanan sebeplerde dolay1 yiiksek enflasyon diizeyi iilkelere
cok Onemli maliyetler yiliklemektedir. Bahsedilen maliyetlerin en aza indirilmesi ve
bireylerin yatirim tasarruf gibi uzun vadeli ekonomik kararlarin1 alma asamasinda
gereksinim duyduklar1 gelecegi ongorebilme yetisine sahip olabilmeleri igin fiyat
istikrar1 vazgeg¢ilmez bir olgudur. Dolayisiyla fiyat istikrari, gelecege yonelik belirsizligi
ortadan kaldirarak, iiretim kararlarinin alinabilmesi ic¢in giivenli bir ortam yaratmasi

nedeniyle, gercek anlamda toplumsal refah artisi icin saglanmasi gereken bir dnkosuldur

2.2.2. Kamu Dengesinin istikrar

Kamunun ekonomi i¢inde belirleyici konumda bulunmasi gelismekte olan
tilkeler agisindan kamu dengesinin istikrarindan bahsedilmesini zorunlu hale getirmistir.
Kamu dengesinin istikrar1 ile ifade edilen kavram kapsaminda kamu gelir ve
giderlerinin denk olmasindan bahsedilmektedir. Ancak ¢ogu kez ekonomide kamunun
agirhigr hala fazlaca hissedilen Tiirkiye ve benzeri iilkelerde kamu gelir ve gider
dengesizligi baslica makroekonomik sorunlardan biridir. Politik alanda siklikla
basvurulan popiilist politikalar, isabetsiz kamu yatirimlar;, KiT’ler ve kamu
bankalarinin agiklari, sosyal giivenlik sistemi aciklari, yerel yonetim aciklari, artan
niifus ve ekonomik gelismeye paralel olarak kamusal mal ve hizmet talebinin giderek
artmasi gibi faktorler kamu harcamalarinin asir1 bir sekilde artmasina yol agmaktadir.
Ote yandan gittikge artan kamu harcamalarinim karsilanmasi igin temel kaynaklardan
birisi olan vergi ve vergi disi olagan gelirlerin yeterince toplanamamasi 6nemli bir
sorun olusturmaktadir. Kamu gelirlerinin diisiik olmasina yol acan sorunlarin basinda,
ekonomilerin 6nemli bir kisminin kayit dis1 olmasi gelmektedir. Bunun yaninda vergi

idaresindeki etkinsizlikte vergi gelirlerinin yeterince artmasini engelleyici bir faktor
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olarak one ¢ikmaktadir. Ayrica ¢ogu kez uygulanan popiilist politikalar belli kesimlerin
vergiden kagmasi ic¢in ortam hazirlamakta hatta vergi kacake¢iligi bu yiizden
yayginlagsmaktadir. Kamu harcamalarinin artmasi ve kamu gelirlerinin siirli olmasina
yol agan bu faktorlerin yaninda, kamu gelir ve gider yonetiminin etkin olmamas1 da
kamu agiklarini artiran bir bagka etkendir.

Kamu gelirlerinin etkin kullanilmamasi, mevcut vergiden kag¢inma egilimini de
giiclendirmektedir. Bahsedilen tiim bu faktorler, kamu gelir gider dengesinin
stirdliriilmesini  gli¢lestirerek kamu borg¢larinin artmasina yol agmakta ve bunun
sonucunda siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime i¢in dnemli bir engel olusturmaktadir.

Devletin yiiklendigi gorevlerin 6nemli bir boliimii onu belli harcamalarda
bulunmaya mecbur etmektedir. Kamu kesiminin varligina yol acan temel sebep
sayilabilecek “kolektif ihtiyaclarin karsilanmasi” i¢in devletin birtakim hizmetlerden
yararlanmasi, bir kisim mallar1 kullanmas1 gerekmektedir. Gelir dagilimini iyilestirmek,
kaynak dagilimimi diizenlemek ve ozellikle ekonomik biiylimeyi gergeklestirmek ve
devamini saglamak amaclar1 devleti dogrudan mal ve hizmet alimina yonelttigi gibi,
kimi zaman da 0zel kesime karsiliksiz 6demeleri gerekli kilmaktadir. Bu dogrultuda
kamu harcamalarinin yapilmasi kaginilmaz olmaktadir.

Giliniimiizde diinyada giderek onem kazanmaya baslayan” etkin devlet kavrami”,
devletin zorunlu fonksiyonlarim1 en diisilk maliyetle ve en yiiksek hizmet c¢iktisin
saglayacak sekilde yerine getirmesini, etkin olmadigi alanlardan g¢ekilmesini, kamu
harcamalarinin 6l¢iilebilir sonuglarinin ortaya konulmasini, kamu yonetiminin yonetim
kapasitesinin artirilmasimi ve yonetim sisteminde biitiin bunlar1 saglayacak yapisal
degisim ve donilisiimiin gerceklestirilmesini ifade etmektedir.’’

Bu ¢ergevede yapisal degisim ve etkin devlet kavraminin baslica unsurlars;

-Hesap verilebilirlik

-Saydamlik

-Katilimdir.

Bu nedenle etkin devlet ve kamunun istikrar1 kavramlar1 kamu harcamalarinin
yalnizca kamu finansman agigin1 kapatmak i¢in kisilmasini degil, ayn1 zamanda daha

uzun vadeli bir bakis agisiyla, ekonomik ve hukuksal boyutlar dikkate alinarak kamu

37 Ahmet Arslan “Kamu Harcamalarinda Verimlilik Etkinlik ve Denetim” Banka ve Ekonomik
Yorumlar, say12,( 2002), s.77-89
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kaynaklarindan en yiiksek ¢iktinin elde edilmesini ve devletin, destekleyici, denetleyici,
diizenleyici fonksiyonunun en iyi sekilde yapilmasini ifade etmektedir.

Yukarida da deginildigi gibi heniiz gelisme siirecini tamamlayamamis iilkelerden
pek cogunda etkin devlet kavrami gerektigi sekilde benimsenememis oldugundan,
gecmisten giiniimiize degin, 6zellikle piyasa ekonomisi kavraminin yayginlagsmasina yol
acan yeni liberal diistince akimlarimin gelismeye basladigr 1980°li yillardan itibaren
onemli biitce aciklariyla karsilasilmaya baslanmistir. Devletin gelir ve giderlerinin
gelecek bir donem ic¢in tahminlendigi ve gelirlerinin toplanmasina, giderlerin
yapilmasina izin ve yetki veren metinler olan biit¢elerin denk olmasi, ekonomik istikrar
bakimindan beklenilen bir olgudur.

Geligmekte olan iilkeler kadar gelismis iilkelerde de ge¢cmisten bugiline dek biitce
aciklart yasanmigtir. 1929 Ekonomik Bunalimi’na kadar bir¢ok iilkede gegerli olan
klasik iktisat teorisinin biit¢e anlayisi, s6z konusu iilkelerde uygulama alani1 bulmustur.
Bu donemde devletin miimkiin oldugunca asli fonksiyonlarina yonelmesi, biit¢e acigi
sorununun giindeme gelmesini engellemistir. Ancak 1929 bunalimi ile ortaya ¢ikan
talep yetersizliginin devletin miidahalesi ve bunun gerektirdigi biitge agiklartyla
giderilmesi geregi ileri siiriilmiis, bu dogrultuda J. Maynard Keynes’in Genel Teorisi
buhranin 6nlenmesinde bir ¢ikis yolu olarak benimsenmis ve kabul gormiistiir.

Birgok gelismis bat1 ekonomisinde 1960’11 yillarin sonlarindan itibaren ortaya ¢ikan
mali disiplinsizlik veya esneklik biiyiik dl¢lide politikacilarin davranislarindan ortaya
cikmigtir. 1973 yilindaki ilk petrol krizinden 6nce denk biitceyi hedef kabul eden ve
genellikle de bu hedefi gergeklestirmis olan sanayilesmis iilkeler, petrol krizinden sonra
biit¢e agiklarini normal karsilamaya baslamislardir. 1970’1i yillarin ortalarindan itibaren
ise, biitce agiklarindaki hizli artigla birlikte kuvvetli bir enflasyon, diisiik bir biiylime,
artan issizlik ve kamu bor¢lanmasinda yiikselisle karsilasilmistir.”® 1980°1i yillarin
basindan itibaren ABD’nin hizla biiyiiyen biitce ve dis agiklarma karsilik Japonya,
stirekli ABD karsisinda dis fazla vermis ve bu durum da ABD agiklarinin en belirleyici
unsuru  olmustur. Ekonomik Durgunluk ve kamu aciklarimin hizli yiikselisine
bor¢lanmada hizli ylikselme de eklenmistir. Bu gelisme diinya ekonomisinde sinirlt bir

gelisme olmayip, diinya ¢apinda ekonomik fenomen olarak ortaya ¢ikmistir.>

3% Ahmet Ozen “ Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde Biitge A¢iginim Gelisimi” Banka ve Ekonomik
Yorumlar, say1. 4, (2002), s.21-41
3% Kamil Tiigen, “Biitce Agiklar1 Finansmani ve Sonuglari”, Maliye yazilar, say1.32, (1991), s.21
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Mali aciklar ile bor¢ stoklarindaki artis arasinda dogrusal bir iligki bulunmaktadir.*’
Ozellikle toplam borglarin GSMH’ya oraninin hizli bir sekilde arttigi Ulkeler en genis
finansman acig1 olan iilkeler olmaktadir.

Gelismekte olan iilkelerde ise, gelisme siirecinde devlete biiyiik gorevler diismekle
birlikte devletin yapisal sorunlarin1 ¢ézecek saglikli kaynaklarini diisiik milli gelirden
karsilayamamasi, gelismekte olan iilkelerde biitce agiklarinin ortaya ¢ikmasinda onemli
rol oynamaktadir. Bu dogrultuda gelismekte olan tilkelerde kamu harcamalari, yanlis bir
anlayisla ytiksek ve siirdiiriilebilir bir biiylimenin finansman arac1 olarak goriildiglinden
fakat bununla birlikte kamu finansmaninin, kamu gelirlerinden karsilanamamasinin
sonucu olarak, ortaya cikan sarmal, aciklarin ve dolayisiyla bor¢lanmanin ortaya
cikmasini kaginilmaz hale getirmistir.

Yiiksek orandaki kamu harcamalarindaki artiy kamu gelirlerindeki ayni oranda
artigla desteklenememistir. Bu iilkelerde, vergilerin artirilamamasinin sebebi olarak
ekonomik ve politik diizeyin gelismis ilkelerdeki seviyeye ulagamamasi
gosterilmektedir. Verginin alinabilecegi kaynaklar sinirli olmakla birlikte, vergi tabani
da belirli kesimlerle dar bir alandadir. Bu sebeple vergilerin artirilmas: séz konusu
tilkelerde {iretim, tiketim ve gelir dagilimi gibi makro dengeleri olumsuz
etkilemektedir.

Bir¢ok iilkede mevcut enflastyonist baskinin kendisinin de bu iilkelerdeki biitge
acigmi daha da biiyiitme egiliminde oldugu ifade edilmektedir. Bunun sebebi fiyat
artiglarina  bagli olarak nominal kamu harcamalarinin artmasina karsin, kamu
gelirlerinin bunun gerisinde kalmasidir. Bu durumda artan biitce agiklarinin ek parasal
finansman1 gerektirecegi ve bdylece enflastyonist baskiy: artiracagi agiktir*' Bu biitge
ac1g1, iilkedeki enflastyonist dongiiyii kendini besler hale getirmektedir.

Gelismis iilkeler biitge agiklarini finanse etmede i¢ ve dig kaynaklari daha rahat
harekete = gecirmekte ve ekonomik mali dengeleri bozmadan istikrari
koruyabilmektedirler. Gelismekte olan iilkelerde bu konuda i¢ ve dis borglara
basvurulmakta ve agiklarin biiylik bir boliimii de emisyonla finanse edilmektedir.**Bu

tilkelerde dis ticaret dengesi de ihracatin ve diger girdilerin disiik diizeylerde

* Mustafa Sakal, Tiirkiye’de Mali Disiplin Sorunu: Kamu Agiklari ve Bor¢lanmanin
Siirdiiriilebilirligi, (Anadolu matbaacilik, izmir, 2001), s.7-8

I [.Erdem Sofrac1,” Biitge ag131 Finansmani ve Enflasyon vergisil Marmara Universitesi [iBF Dergisi,
say1. 1-2, (1995), s.253-266

2 Ozen, a.g.e., .35
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seyretmesi, bunun yaninda ithalat hacimlerinin yiiksek seviyelerini korumasindan dolay1
genelde agikla sonuglanmakta, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin da istenilen
seviyede gerceklesmemesi dolayisiyla, dis finansman ihtiyacinin karsilanmasinin tek
yolu borclanma olarak goziikmektedir. Gelismekte olan iilkelerde meydana gelen
krizlerle ilgili olarak makroekonomik gostergelere bakildiginda, kriz dncesinde kamu
finansman agiklarinin hizla yiikselmesi bu tilkelerde bor¢lanma krizlerine yol agmustir.

Diinyanin bir¢ok iilkesi -hem OECD hem de gelismekte olan iilkeler ve ozellikle
Latin Amerika- 1973’den beri biitce agiklariyla karsilasmakta ve bu durum sik sik
stirdiiriilemez bor¢ yapisina neden olmaktadir. Biitge agiklar: karsisinda 1980°li yillarda
Meksika, Arjantin ve Bolivya gibi bazi iilkelerde harcamalar ve vergiler konusunda
onemli degisikliklere gidilirken, kamu borglarinin GSMH’nin %100’iinii astig1 Italya ve
Belgika gibi iilkelerde ise finansal istikrar programlari uygulamaya konulmustur.*
Gelismekte olan iilkelerden 6zellikle, Meksika, Brezilya, Arjantin, Israil ve Sili’de 1970
ve 1980’li yillarda ¢ogu i¢ politik kargasalardan dogan 6nemli biitce agiklar1 yasanmis
ve aciklarin kapatilmast i¢in bir kismi IMF destekli olmak {izere bir dizi istikrar
programi uygulanmistir. Bu iilkelerden 6zellikle Israil ve Sili’de uygulanan programlar
istikrara kavusurken digerlerinde farkli sebeplerden sonuca ulagilamamistir. S6z konusu
iilkelerden Sili’de uygulanan istikrar programi Ornegi digerlerine nazaran oldukga
carpict ve radikal olmustur. Sili, istikrarsizliktan kurtulmak i¢in Latin Amerika iilkeleri
arasinda miidahaleci, korumaci ve diizenleyici kamu politikalarin1 1970’1i yillarda ilk
terk eden iilke olmustur. 1973 yilinda uygulamaya baglanan politikalar ¢ercevesinde
kamu harcamalar1 azaltilmig, vergi reformlar1 yapilmig ve para arzi kontrol altina
alinmistir.**

1980’lerde yasanan global kriz bor¢ bunalimina diisen gelismekte olan iilkelere
verilen bor¢ miktarinin azalmasina sebep olmustur. Bu durum biit¢e agiklarinin ig
piyasadan saglanmasi gerekliligine yol a¢mis ancak, tasarruf oranlarmin yiliksek
olmadig1 ve sermaye piyasalarinin yeterince gelismedigi iilkelerde biitce agiklarinin bu
yolla saglanmasi oldukca gii¢ hale gelmistir. Bu dogrultuda bor¢ krizi igine giren

tilkelerden pek ¢ogu finansal kaynak icin IMF destekli yapisal programlar

# Andreas Velasco “Debts and Deficits with Fragmented Fiscal Policymaking”,Journal of Public
Economics, vol.76, (2000), s.105-106

*J.D. Sachs, “Exchange Regimes and Macroeconomic Stability”, American Economic Review, vol.
86, n0.2, (1996), s.10
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dogrultusunda biitce agiklarinin azaltilmasi amaciyla, kamu istthdaminin azaltilmasi,
siibvansiyonlarin distiriilmesi ve ozellestirme seklinde kamunun ekonomideki payini
azaltici politikalar uygulamislardir.

Son yillarda iilkemizde ve diinyada da yaygin kabul goren ve ¢agdas devlet
anlayisinda meydana gelen degismenin bir sonucu olarak ekonomide kamu sektoriiniin
paymin azaltilmasi, piyasa ekonomisine islerlik kazandirilmasi ve iiretim faktorlerinin
verimli ve etkin kullanilmasi goriisii onem kazanmaya baglamistir. Bunun en gegerli
sebeplerinden biri yukarida da bahsedildigi gibi 6zellikle gelismekte olan iilkelerde
yasanan finansal krizlerin temel sebebinin biit¢e agiklarindan dogan bor¢lanma ihtiyaci
olmas1 ve alinan borglarin da ¢evrilememesi sonucu yasanan bor¢ bunalimi sarmalina
diisiilmesidir. S6z konusu bu ¢ikmaz iilkelerin ekonomik biiylimelerinin artirilmasi ve

stirdiiriilmesinin 6niindeki en 6nemli engellerden biri olarak goziikmektedir.

2.2.3. Déviz Kurlar ve Faiz Politikasinin Istikrari

Makroekonomik istikrarin gergeklestirilebilmesinde {ilkelerin kur rejimi
tercihlerinde karar alicilar sik sik zor se¢imlerle karsi karsiya kalmaktadirlar. Ekonomik
programin olusturulmasinda sabit déviz kuru rejimi ya da esnek doviz kuru rejimi
tercihi zaman zaman giiclesmektedir. Bir para politikas1 gostergesi olarak doviz kuru
marjlari i¢cindeki kisa donem esnekligin kullanabilirliginden ve orta vadeli bir sabit kur
ayarlamalarinin kagmilmazligindan dolayi, gecmisteki iilke deneyimleri bahsedilen kur
rejimleri arasindaki ayirimin gii¢lestigini ortaya koymaktadir. Ayrica, iilkelerarasi
karsilagtirmalara iligkin ampirik calismalar, déviz kuru rejiminin, makroekonomik
performans ve 6zellikle enflasyon {izerindeki etkileri konusunda ilging sonuglar ortaya
koymaktadir.

Sabit doviz kuru rejimi, hem marjlar igindeki kisa donem esneklikten yararlaniyor,
hem de daha uzun doneme iliskin ayarlama olanagi sagliyorsa, sabit doviz kuru ile
esnek kur arasindaki fark biiylik dl¢lide beklenti konusu olacaktir. Ancak sabit doviz
kurunun beklenen etkisi, sadece bu rejimin kabul edilmesine bagli olmayip; ayni
zamanda para ve doviz kuru kararlarmin birden fazla kurum tarafindan bagimsiz

gerceklestirilip gerceklestirilmedigine baghdir. Bu yilizden, doviz kurunun beklenen
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etkisi, kurumsal diizenlemelere bagli  olarak iilkeden iilkeye farklilik
gosterebilmektedir.*

Sabit kur sistemi, yiiksek faiz-diisiik kur politikas1 uygulayan tilkelerde, kisa vadeli
fonlarin yonlendirilmesini kolaylastirmaktadir. Sabit kur sisteminde, uluslar arasi
rezervler yardimiyla kurun sabitligi saglanmaktadir. Ancak spekiilatif ataklar nedeniyle
ulusal paraya olan talep azalarak, yabanci paraya olan talep arttiginda, uluslar arasi
rezervler azalacagindan, kurun sabitligi korunamamaktadir. Ayrica merkez bankalarinin
doviz satisiyla birlikte ulusal para dovize doniistiigiinden, faiz oranlar ytlikselmekte,
ekonomik faaliyet hacmi ise daralmaktadir. Spekiilatif ataklarla sabit doviz kuru sistemi
arasindaki iliskinin incelenmesi, son donem finansal krizlerinin anlagilmasini
kolaylastiracaktir.

Spekiilatif ataklara yonelik kuramlar iki ana kategoride incelenebilir. Birincisi;
Krugman’in goriislerine dayanmaktadir.*® Krugman krizleri rezerv kayiplarma neden
olan 6demeler dengesi sorunu olarak degerlendirmektedir. Odemeler dengesi krizleri ise
sabit doviz kuru sartlarinda otoritelerin genisleyici para politikast uygulamalarindan
kaynaklanmaktadir. Krugman’in analizinde, iilke doviz kuru piyasasina uluslar arasi
rezervleriyle dogrudan miidahalelerde bulunarak kuru sabitlemektedir. S6z konusu kur
sayesinde uluslararasi rezervler kurun sabitligini korumak amaciyla asamali olarak
azalmaktadir. Ancak ani spekiilatif ataklar nedeniyle uluslararasi rezervlerin tiikenmesi
durumunda kurun sabitligi saglanamamaktadir. Ulusal para ile yabanci paradan olusan
uluslar arast rezervler arasindaki iligki, Krugman’in analizinin merkezini
olusturmaktadir. S6z konusu iliski bireylerin portfdy dengelerinden hareketle
incelenebilir. Krugman’a gore standart olarak tanimlanabilecek bir kriz uluslararasi
rezervlerin azalmaya basladigi noktada gerceklesmektedir. Spekiilatif ataklar,
spekiilatorlerin sabit kurdan vazgegilecegini tahmin ettikleri sartlarda, yabanci paradan
olusan uluslararas1 rezervleri talep ettikleri asamada baslamaktadir. Spekiilatorlerin
sabit kurun gelecegi ile ilgili olumsuz bekleyislerini sekillendiren temel faktor ise kamu

kesimi dengesizligidir.*’

* Peter J. Quirk, « Exchange Rate Ragimes as Inflation Anchors”, Finance & Development, vol.33,
no.l1, 1996, pp. 42-45

%6 P. Krugman, “ A Model of Balance of Payment Crises” Journal of Money Credit and Banking, vol.1,
no,3 (1979) s.311-325

7 Ayni, 5.313
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Asint parasal genislemenin kamu kesimi dengesizliginden kaynaklandig1 ve satin
alma giicii paritesinin gecerli oldugu sartlarda bireyler taleplerini agsan ulusal parayi reel
para balanslarin1 dengelemek i¢in yabanci paraya doniistiirmektedirler. Krugman’in
analizinde kriz olusumuna neden olan temel sorun, politika yapicilarin
basarisizliklarindan kaynaklanan kamu kesimi dengesizligidir. Ancak 1990’1 yillarin
basinda spekiilatif ataklarla karsilasan Isveg, Ingiltere gibi Avrupa iilkelerinde ve Giiney
Kore, Tayvan gibi Asya iilkelerinde kamu kesimi dengesizligi sorunlari
bulunmamaktaydi. Bu noktada, s6z konusu tilkelerde gergeklesen krizleri Krugman tarzi
uluslararas1 rezerv kayiplariyla sonuglanan spekiilatif ataklarla agiklamak miimkiin
goriinmemektedir. Sabit kur sistemini uluslararasi rezerv destegiyle siirdiirmek miimkiin
degildir c¢linkii merkez bankasinin sabit kur sistemleriyle uyumlu olmayan para
politikalari, kurun sabitligini zorlastirmaktadir. Bu noktada Flood & Garber, spekiilatif
atak literatiiriinde standart olan para arz1 spesifikasyonunu tanimlamiglardir. S6z konusu
analizde uluslararas1 rezervler kritik seviyenin iizerinde oldugunda, merkez bankasi
yabanci para alip satarak doviz kuru sabitligini siirdiirmektedir. Ancak rezervler kritik
seviyenin altina diistiigiinde, doviz kuru dalgalanmaya birakilmalidir.*®

Yukarida bahsedilen kuramlarin ikincisine gore; spekiilatif ataklarin 6zel kesimin
ongoriileri sonucu olustugunu savunan Obsfeld’in goriislerine dayanmaktadir.*’ Buna
gore, Ozel kesimin sabit kur sisteminin c¢Okmesinden sonra para politikalarinin
genigleyici olacagina dair beklentileri arttiginda, spekiilatif ataklar baslamaktadir.
Devaliiasyon beklentileri, iktisadi birimlerin ulusal paradan yabanci paraya
yonelmelerini tesvik etmektedir. Yabanci paraya yonelme, uluslar arasi rezervleri
tilketerek otoriteleri sabit kurdan uzaklasmaya zorlamaktadir. Bu noktadan sonra
genisleyici para politikalar1 izlenerek ulusal paranin deger kaybi hizlandirildiginda,
spekiilatorlerin goriisleri dogrulanmis olmaktadir.

Merkez bankalarinin sabit doviz kuru sistemini spekiilatif ataklardan korumak i¢in
yeterli doviz rezervine sahip olmalar1 gerekmektedir. Merkez bankalarinin kriz aninda
yabanci ililke merkez bankalarindan da borglanabildikleri dikkate alindiginda, kriz

aninda kurun korunmasi teorik olarak miimkiindiir. Ancak uygulamada merkez

48 Nejla A. Aklan, “Finansal Krizlerin Anatomisi”, Marmara Universitesi Sos. Bil. Ens. Dergisi, s.19,
(Ocak 2003), ss.155-168

# M. Obsfeld, K. Rogoff, “The Mirage of Fixed Exchange Rates”, Journal of Economic Perspectives,
vol.9 no.4, (1995), ss.75-79
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bankalari, rezervleri tiikeninceye kadar kuru savunmaya yonelmezler, bunun temel
sebebi faiz oranlarinin ulastig1 yiiksek seviyedir. Faiz oranlarindaki yiikselme spekiilatif
ataklara bagl olarak merkez bankasinin piyasaya doviz satistyla birlikte ulusal paranin
yabanci paraya doniismesinden kaynaklanmaktadir.

1993 donemindeki Avrupa Para Sistemi (APS) krizinden once literatiirde spekiilatif
ataklarin ve Odemeler dengesi krizlerinin olusumunda temel sebep olarak, sinirh
rezervler ile sabit kur sistemlerinin siirdiiriilememesi 6ne siiriilmekteydi.’® Ancak APS
krizinden sonra literatiirde Obsfeld, tarafindan temsil edilen goriisler agirlik
kazanmustir.

Sabit doviz kuru sisteminin uygulandig1 gelismekte olan iilkelerde ise uygulamalar
sonucu makroekonomik istikrar siirecinde cesitli aksakliklar meydana gelmis ve bu
durum finansal krizlere giden yolda belirleyici olmustur. Sabit doviz kuru sistemi ve
gelismis tlkelerinkine oranla yiiksek olan faiz oranlari nedeniyle, 1990’1 yillarda
gelismekte olan lilkelere giren sermaye ¢ok yiiksek getiriler elde ederek yerli paranin
degerlenme siirecini pekistirmistir. 1997 yilina kadar bircok gelismekte olan tilkede
makro ekonomi yonetimi, sabit kur uygulamistir. Sabit kur sistemleri spekiilatif kazang
saglayan sistemlerdir. Gelismekte olan iilke yatirimecilar1 uluslararasi piyasalardan
diisiik faiz oranlarindan borg alarak, yliksek faiz oranlar1 karsiliginda gelismekte olan
ilkelere bor¢ vermektedirler. Bu bir anlamda sabit kur siirdiigii siirece devam eden ve
yiiksek kar saglayan “tasima ticaret (carry trade)’dir. Ancak kur dalgalanmaya
birakildiginda iilkelerde likidite krizleri meydana gelmektedir. S6z konusu duruma
ornek olarak 1990’11 yillarda Meksika, Giineydogu Asya ve Rusya’da yasanan krizler
gosterilebilir.”!

1997 yili basinda Kore, Endonezya ve Tayland’da cari islemler bilangosu
dengesizlikleri ve hisse senedi piyasasinda asir1 fiyat yiikselmeleri s6z konusuydu. 1997
yili sonunda hisse senedi fiyatlarindaki ani diisiisler, ulusal para cinsinden hisse
senetlerini yar1 yariya deger kaybina ugratmistir. Kriz 6ncesi donemde séz konusu
tilkelere dogru olan sermaye girisleri kendi arzini artirarak o6zellikle taginmaz mallar
sektoriinde varliklarin deger kazanmasina neden olmustur. Finansal kriz ise ulusal para

tizerine spekiilatif saldirilarin ortaya ¢ikmasi ile meydana gelmistir. Spekiilatif ataklar,

%0 Aklan, a.g.e., 5.159
STML Corden, “Exchange Rate Policies for Developing Countries”, The Economic Journal, vol. 103,
no.4-6, (1993), s.201
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yuksek enflasyon, ulusal paranin asir1 degerlenmesi 6nemli dis dengesizlikler ile
sonuglanan genisleyici para ve maliye politikalarinin sonucunda olugmaktadir.
Spekiilatif ataklarin olusumunda sermaye akinlariyla finanse edilen cari islemler
bilancosu agiklar1 da etkilidir. Ancak gelismekte olan iilkelerde sermaye akimlart ile
finansman ydnteminin sinirlarina ulasilmistir.” Sermaye akimlari tersine dondigiinde
ve spekiilatorler ulusal paranin deger kaybedecegini oOngordiiklerinde dovize
yoneldiklerinde bu iilkelerde uluslar arasi rezervler azalmaktadir. Dolayisiyla sermaye
akimlar cari islemler bilangosu agiklarinin finansmaninda kullanilabilecek uygun bir
finansman yontemi olma 6zelligini kaybetmektedir. Spekiilatif ataklar sadece Krugman
tarz1 modellerde vurgulandigi gibi resmi rezervler azaldiginda meydana gelmemektedir.
Doviz kurunu savunma maliyeti yiikseldiginde de spekiilatif ataklar olusabilmektedir.
Issizlik oranminmn yiiksek, ekonomik biiyiime oranmin diisiik oldugu sartlarda faiz
oranlarini yiikselterek ulusal paralar1 spekiilatif ataklara karsi korumanin maliyeti
oldukca yiiksektir. Bankacilik sisteminin oldukca zayif oldugu sartlarda bazi bankalar
O0deme giicliigli i¢ine diismektedirler. Ayrica yiiksek faiz oranlari kamu kesimi borg
servisinin maliyetini artirmakta ve borcun siirdiiriilebilirligi zorlagsmaktadir. Baslica
ekonomik gostergelerde istikrar saglanmaksizin faiz oranlarinin yiikseltilmesi, sabit kur
sisteminin siirdiiriilmesinde yeterli olmamaktadir. D6viz kurunu nominal ¢apa olarak
kullanmaya dayali uygulamalar, disiplin ve kredibilite saglanmasindaki giicliikler
nedeniyle risk tagimaktadir. Gelismekte olan iilkeler acisindan nominal ¢apa
uygulanmasindan ¢ok dissal soklara kars1 esnek bir doviz kuru sisteminin benimsenmesi

daha uygun goriinmektedir.

2.2.4. Dis Ticaret Dengesi
Diinya ticaretinde serbestlesme yoniinde gergeklestirilen caligmalar
olduk¢a eskiye dayanmaktadir, s6z konusu caligmalarin dayandigi temel diisiince,
ilkelerin pozitif yonde gerceklestirdikleri dis ticaret dengelerinin iilkedeki doviz ve
sermaye birikimine katkida bulunarak var olan ya da olabilecek dis agiklarin
kapatilmasinda 6nemli rolii olmasindan kaynaklanmaktadir.
D1s ticarette liberallesme trendi Giimriik tarifeleri ve Ticaret Genel anlasmasi

(GATT)’nin imzalandig1 1947 yilindan itibaren baslayarak gilinlimiize degin devam

2 Aym, 5.202
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etmistir. GATT c¢ercevesinde yapilan ¢ok tarafli ticaret anlagsmalar ile tarife oranlari
zaman igerisinde azaltilarak, 1947 yilinda ortalama %40’a yakin olan oranlar 1962
yilinda Isvigre’nin Cenevre kentinde yapilan 6. tur Kennedy Miizakereleri sonucunda
%15 diizeyine indirilmistir. En son 1994’de 8. Uruguay Miizakereleri sonucunda da
giimriik tarifelerinin indirilmesi yoniinde énemli adimlar atilmigstir.”

1960’l1 ve 1970’11 yillarda itibaren, ithal ikameci biiylime modellerinin yerini
almaya baslayan pozitif dis ticarete —ihracata- doniik biiylime stratejisi, sermaye olusum
oranlarinda artigin ve faktor iiretkenligindeki biiyiimenin ancak ihracattaki artis ile
saglanabilecegi diger bir ifade ile ihracatin biiylimenin lokomotifi oldugu goriisiinii
vurgulamaktadir.>* fhracat performansi ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi tespit
etmek lizere yapilan ampirik calismalar1 iki kategoride degerlendirmek miimkiindiir.
Yapilan calismalarin bir kisminda, 6rnek bir iilke alinarak ticaret politikalarinin
ekonomik performans iizerindeki etkisi Olgiilmiis ve uygulanan politikalarin ihracat
yonlii olup olmadig1 analiz edilmistir. Diger ¢alismalarda ise, bir grup Ornek iilke
arastirmanin  konusunu olusturmakta ve ihracattaki biiylime ile ekonomik biiyiime
arasindaki bagintiy1 incelemek iizere istatistiki mukayeselere yer verilmektedir.

1980’1i yillarin ortalarindan itibaren, yapilan arastirmalarda ihracat performansi ve
ekonomik biiyiime iliskisinde nedensellik iliskisi {izerinde durulmustur, Onceki
calismalar, ihracattaki biliylimenin iiretimdeki biliylimeye neden oldugunu vurgularken
Jung ve Marshall’in (1985) ¢alismasinda® ihracat performansiin iiretimde biiyiimeye
neden olabilecegini fakat aymi zamanda, {retimdeki biiyiimenin de ihracat
performansini etkiledigi one siiriilmiistiir. I¢csel dinamiklerle biiyiimeyi gerceklestiren
bir ekonomide, artan iiretimin i¢ piyasada ayni hizla talep bulamayacagi ve dolayisiyla
tireticilerin dig piyasalara yonelmesinin kaginilmaz olacagi ifade edilmektedir. Bir bagka
calismada ise yeni sanayilesmis iilkeler olarak da adlandirilan Asya iilkelerinden G.
Kore, Singapur, Hong Kong ve Tayvan iizerinde 1955-1982 yillarin1 kapsayan bir
dénem igin yapilan arastirmada®® ihracat ve ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir

korelasyon tespit edilmistir. Tiim bu caligsmalar sirasinda i¢sel biiylime dinamikleri olan,

>3 Bekir Goydere “Sektorel Dis Ticaret Sirketlerinin Yapis1 Uzerine Bir Arastirma” Dis Ticaret dergisi,
say1.12, yil4, (1999),s.10-29

> Yalgin Giibe, “iktisadi Biiyiime ve ihracat Performansi”, Hazine Dergisi, say1.6, (1997), s.17-26

> Aymi, s.21

6 A. Darrat “Are Exports and Engine of Growth? Another Look At The Evidence” Applied Economics,
Vol. 19, (1987), s.277-283
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teknolojik ilerleme, yetkin insan giicii sermayesinin kullanim1 ve genis anlamda bilginin
iretimin hizmetine sunulabilmesi i¢in arastirma ve gelistirme faaliyetlerinin
yogunlastirilmasi kavramlarini da giindeme getirmistir.

Geligmis {iilkelerin hemen hemen tamaminda ihracat art1 ithalat toplami igerisindeki
vergi payinin ¢ok diisiik oldugu bilinmektedir. S6z konusu {ilkelerin uluslar arasi ticaret
tizerindeki vergi orani ortalama %2’nin altinda bulunmaktadir. Bununla beraber
korumaciligin benimsendigi ve uluslararasi ticaret lizerindeki vergi paymin oldukca
yiiksek oldugu iilkeler ise , %10 vergi oraniyla, Hindistan, Pakistan ve Ruanda ve %5-
10 arasinda degisen oranlarla da Bostwana, Rusya Tunus, Fas, Madagaskar, Gana
Urdiin gibi gelismekte olan iilkelerdir.”” Ulkelerin giimriik vergisi uygulamasindaki
temel amaci i¢ piyasay1 korumaya caligmaktir. Ancak bu yonde alinan tedbirler, ticari
iligkide bulunan iilkelerce de misilleme amagli alininca ticari dengelerin bozulmasi ve
diinya ticaretinin bu durumdan olumsuz etkilenmesi miimkiin olmaktadir. Giiniimiizde
iilkeler, giimriik tarifelerini kademeli olarak azaltma yoluna gitmektedirler. Ozellikle
bazi1 ekonomik entegrasyonlar, en azindan s6z konusu iilke gruplari arasinda tarifelerin
indirimini veya kaldirilmasint gerektirmektedir. Tiirkiye’nin de taraf oldugu Gilimriik
Birligi bunun en temel 6rneklerindendir.

Ancak dis ticareti engelleyen tek unsur sadece vergiler degildir. Glimriik vergileri —
tarifeler- disinda tarife-benzeri engeller de dis ticareti dnemli dl¢lide sinirlamaktadir.
Diinya bankasinin da 6nemle belirttigi gibi tarife dis1 engeller kimi zaman dis ticaret
tizerinde tarifelerden daha etkili olabilmekte ve dis ticaret hacmini sinirlamaktadirlar.
S6z konusu engellerin en 6nemli sakincalar1 belirsiz olmalaridir. Tarife dis1 engellere
ornek olarak; miktar kisitlamalari, goniillii ihracat kisitlamalar1 ve diger engeller
gosterilebilir.

Gilintimiizde tarife dis1 araglar igerisinde en belirgin olarak ortaya ¢ikan unsur ise
cevresel kriterlerdir. S6z konusu kriterlerin engelleyiciligi oldukga yiliksek oldugundan,
engellerin giderilmesine yonelik uluslararast organizasyonlar diizenlenmektedir.
Cevresel engellerin baslicalari, {iriin ve iiretimle ilgili standartlardan, kamu ve 6zel
birtakim kuruluslarin faaliyetlerinden kaynaklanmaktadir.

Burada tizerinde 6nemle durulmasi gereken bir bagka konu da dis ticaret agiklar1 ya

da bir baska deyisle cari islemler bilancosu aciklaridir. Cogu kez G.0.U’de meydana

7 World Bank, World Development Indicators, 1997
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gelen finansal krizlerin bu durumla yakindan iligkisi vardir. Bu iliski dncelikle “biiyiik
ve kroniklesen dis aciklarin siirdiiriilemeyecegi” beklentisinden kaynaklanmaktadir ve
sabit kur sistemi kadar serbest kur sistemi agisindan da gegerlidir. Biiyiik ve kronik dig
aciklar hem iilkelerin siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi saglamalari, hem dis borg
yiiktimliiliiklerini yerine getirebilmeleri, hem de yurt disindan kaynak ¢ekebilmelerinin
oniinde 6nemli bir kisittir. Cari islemler bilancosu agiklarinin 6zellikle ulusal parayi
asirt degerlendiren sabit kur ya da ulusal paranin asir1 degerlenmesiyle sonuglanan
serbest kur politikalariyla siirdiiriilmeye ¢alisilmasi durumunda ve uluslar arasi sermaye
hareketlerinin kisitlanmadig1 bir ekonomide, ani ve biiyiik boyutlarda ani ve biiyiik
boyutlarda sermaye ¢ikiglari yasanmakta ve s6z konusu ¢ikiglar once finans sektoriinii
daha sonra ise reel ekonomiyi etkisi altina alan krizlere déniismektedir.”® Bu gibi
durumlarda kagiilmaz olarak bagvurulan ¢6ziim yolu ulusal paranin devaliie edilmesi
veya dis degerinin dalgalanmaya birakilmasidir. Stanley Fischer’in konuyu vurgulamak
amaciyla sOyledigi “gerceklesen ve beklenen cari agik biiylikse iilke devaliiasyona
davetiye ¢ikariyor demektir” sozleri bu noktada anlam kazanmaktadir.”” Ulusal paranin
sekli ne olursa olsun biiyiik oranda deger kaybetmesinin beklendigi ve bu beklentinin
gerceklesmedigi durumlarda ani ve biiyiilk sermaye kacislart ortaya cikmaktadir.
Meksika (1994), Tayland (1997) ve Tiirkiye (2000-2001) krizleri bu noktada 6rnek

olarak verilebilir.

2.2.5. Sermaye Hareketleri Dengesi

Ulkelerin siirdiiriilebilir bir ekonomik bilyiime yaratilmasindaki temel
oncelikleri arasinda, mal ve hizmet {retim kapasitesinin artirilmasini saglayan
yatirimlar yer almaktadir. Ulke icinde iiretilen gelirin bir kismu tiiketim harcamalarina
ayrilirken, diger bir kisminin da tasarruflara ayrilmasi ve bu tasarruflarin yatirima
dontistiiriilmesi ekonomik bilylimenin anahtaridir. Ancak yatirnma ayrilacak kaynak
miktarinin azlig1 ya da bagka bir deyisle i¢ tasarruflarin yetersizligi, her iilkenin hizl
biliylime istegini sinirlayan unsurlar olarak kargimiza g¢ikmaktadir. Bu durumda dig
kaynaklarin kullanilmas1 glindeme gelmektedir. Bu dogrultuda, dis kaynaklarla

finansman iilke ekonomisinin i¢ tasarruf acigini azaltan ve bilylime c¢abalarim

¥ M. Tuba Ongun, “Tiirkiye’den cari A¢iklar ve Ekonomik Krizler”, Kriz ve IMF Politikalari, (Alkim
Yayinevi, 2002), s.39

* Stanley Fischer, “Real Balances, The Exchange Rate and Indexation: Real Variables in Disinflation”,
Quarterly Journal of Economics, vol.103, no.1, (1998),s.110-128
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destekleyen bir etki olusturmaktadir. Yatirimlarin finanse edilecegi dis kaynaklardan,
uluslar arasi ¢ok tarafli mali kurumlar vasitasiyla, uluslararasi ticari banka kredileri
tarzinda verilen hibe, teknik yardim ya da krediler geleneksel dis finansman yollari
olarak kabul edilirken, dogrudan yabanci yatirimlar ile kisa vadeli sermaye hareketleri
alternatif dis finansman yollarmi olusturmaktadir. (i) kisa vadeli sermaye hareketleri
(spekiilatif amacli portfoy yatirimlari), bir iilke borsasinda islem goren sirket
hisselerinin bir diger iilke veya iilkelerin kuruluslar1 tarafindan satin alinmasi, (ii)
dogrudan yabanci yatirimlar ise s6z konusu portfoy yatirimlar1 disinda kalan bir veya
birden fazla uluslararasi yatirimcinin tamamina sahip olarak veya yerli bir veya birkag

firma ile ortaklik halinde tilkede ger¢eklestirdigi yatirimlar olarak tanimlanmaktadir.

2.2.5.1. Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri

Kisa wvadeli sermaye hareketleri (spekiilatif amaghi portfoy
yatirimlari), baslangigta bor¢ bunalimina diisen gelismekte olan iilkelere, uluslararasi
sermaye akimlarinin ve bankaciliin gelismesi ile birlikte, kisa vadeli kredi vermeyi
cazip bulan uluslararasi ticari bankalarin verdikleri krediler seklindeyken, daha sonra
iilkeler arasindaki faiz oranlar1 ve doviz kurlarindaki degismeleri yakindan izleyen
spekiilatorlerin, spekiilatif amaglh  yatirimlarini da dahil oldugu bir sekil almustir.*
Spekiilatif amacgli portfoy yatirimlar literatiirde ¢ogu zaman “sicak para” olarak da
anilmaktadir. Sermaye arzini arz edenler yoniinden ele aldigimizda, Bretton Woods
sonras1 uluslararast doviz piyasalarinin dalgali kura gecisi, deregiilasyon uygulamalari
ve yeni teknolojilerin gelismesiyle bu piyasalarin Onemli dlgiide biiyliylip,
merkezilestigi goriilmektedir. Diger yandan istikrarsiz doviz kurlar1 ve faiz/arbitraj
piyasalar spekiilatorler i¢cin inanilmaz firsatlar yaratmig ve halen de yaratmaktadirlar.
Bu noktada, kisa vadeli sermaye hareketlerinin gelisimi ile ilgili tarih¢eye kisaca
bakmak faydali olabilecektir.

II.Diinya savag1 sirasinda diinya sermaye piyasalari islevlerini yitirdikleri i¢in savag
sonras1 sermaye akimlarinda uzun bir siire resmi kurumlar tarafindan yapilan finansman
agirhk kazanmistir. Diinya Bankasi sanayilesmis iilkelerin sermaye piyasalarindan
bor¢lanarak, beklenen getirileri yiiksek olan projelere finansman saglamak amaciyla

gelismekte olan iilkelere bor¢ veren bir finansal araci roliinii iistlenmistir. Bdylece

% Gregorio De, P. Guidotti, “Financial Development and Economic Growth”, World Development,
vol.23, no. 3, (1999), s.436-445
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savasta yenilen iilkeler ile gelismekte olan iilkelere fon akimi saglanarak, ortadan
kalkan 6zel uluslararasi sermaye piyasalarinin yeniden olusturulmasi hedeflenmistir.
Bu girisimlerin sonucu olarak 1950’li yillarda dogrudan yatirimlar tekrar canlanmaya
baslamistir. II. Diinya savasinin hemen sonrasinda ve 1950’lerde gelismekte olan
tilkelerin diinya sermaye piyasalarindan borglanma olanaklart bulunmamaktaydi.
Finansmanin ¢ogu yeni olusturulan diinya bankas1 ve ABD Ihracat-Ithalat Bankasindan
alman krediler ve bu iilkelere yapilan dolaysiz yatirimlar seklinde gerceklesmekteydi.
Ancak 1960’larin sonlarina dogru, iilkeler arasinda mal ve sermaye hareketleri
tizerindeki kisitlamalarin giderek azalmasi ve daha liberal ekonomik politikalarin
uygulanmas1 yoniinde olusan egilimler, uluslar arasi sermaye akimlarmin, 6zellikle de
kisa vadeli spekiilatif hareketlerin artmasina sebep olmustur. Ayn1 donemde gelismekte
olan {ilkelerden bir kismi Ozel sermaye piyasalarina girmeye baslamislardir, Latin
Amerika’daki bazi iilkeler bu donemde 6nemli sayilabilecek miktarlarda tahvil ihraci
gerceklestirmislerdir.®’ 1970’lerde haberlesme ve bilgisayar teknolojisinde meydana
gelen, birbiriyle iligkili ve paralel olan gelisim ve degisimler, bir yandan bankacilik
alanindaki bilgi birikimini artirirken, diger yandan uluslararasi finansal piyasalar1 biiyiik
bir rol ve 6neme kavusturmustur. Doviz kurlar1 ve faiz oranlar1 biiyiik 6l¢iide degisken
hale gelmis ve dalgali kur doneminde sermayenin artan Olg¢iide uluslararasilastigi ve
niteliksel olarak yeni boyutlar kazandigir goriilmiistiir. Kurlarda ortaya ¢ikan asiri
degiskenligin uluslararasi sermaye hareketlerini engellemesi beklenirken tam tersi bir
durum gergekleserek hareketlilik artmigtir. Bunun en Onemli sebebi, finansal
piyasalarda Ozellikle doviz kuru ve faiz orami risklerini yonetmeye yonelik yeni
finansman teknikleri ve araglarmin kullanilmaya baslamasidir.®* Ayni yillarda, 6zellikle
1973-1980 aras1 donemde uluslararasit bankacilik 6nemli dl¢iide gelisme gostermistir.
Bankalar iilke sinirlari igerisinde yabanci kaynak gereksinimini giderirken, uluslar arasi
para piyasalarindan da fon saglama ve yatirim yapma olanagi bulmuslardir. Bunun belki
de en 6nemli sebebi 1973 ve 1979 yillarinda meydana gelen petrol fiyatlarindaki yiiksek
boyutlu artislarin, petrol ithal eden iilkelerde biiyiik cari islem agiklar1 meydana

getirirken, petrol ihra¢ eden iilkelerde cari islemlerin 6nemli miktarlarda fazla

%! Giiven Delice, “Uluslar aras1 Sermaye Hareketlerine Tarihsel Bir Bakis” Banka ve Ekonomik
Yorumlar, (Eyliil 2002), s.27

62 Hanry Kaufman, “Interest Rates, The Markets and The New Finacial World” IB
Tauris&Co.Ltd..London, (1986), s.88
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vermesidir. Thracatci iilkelerin cari islemleri 1974’te 67.4 milyar dolarlik fazla verirken
bu miktar 1980 de 103 milyar dolara ulagmustir. Petrol ihracat¢isi olmayan iilkelerin cari
aciklar1 ise donem boyunca yillik ortalama % 66 artarak 1981°de 99.2 milyar dolara
ulasmustir. © OPEC iilkelerinin cari islem fazlalari baslangigta gelismekte olan iilkelerin
biiyiik ticari bankalarinda kisa vadeli likit finansal aktiflere yonelirken, daha sonralari
ikili anlagsmalar seklinde gerceklesen krediler sekline donlismiistiir. Verilen kredilerden
olduk¢a karl1 ¢ikan bankalar gelismekte olan iilkelerden gelen kisa vadeli kredi
taleplerini geri ¢evirmemis ve cari hesap agiklar1 6zel bankalar araciligi ile finanse
edilmistir. Boylece agirlikli olarak parasal ve finansal sermaye hizla uluslararasilasma
siirecine girmistir. Gelismekte olan iilkelerin dis borg¢larindaki siddetli artis, 1980’°lerin
baslarinda dis bor¢ bunalimima donlismiistiir; 1978’de baslayan faiz oranlarindaki
siddetli artig, dolardaki asir1 degerlenme ve diinya genelinde yasanan resesyon ile
birlesince dig bor¢ bunalimmin — uluslar arasi bankacilik krizi- yaganmasi kag¢inilmaz
olmustur. Kriz 1970’lerin basindan beri varolmakla birlikte ancak Meksika’nin 12
Agustos 1982°de daha Once programlanan dis bor¢ Oddemelerini  artik
karsilayamayacagini ilan etmesinden ve doviz piyasalarim1 kapatmasindan itibaren
goriiniir hale gelmistir.

Gelismekte olan {lkelerdeki krizi siddetlendiren diger bir 6nemli olgu da,
piyasalardan onemli miktarda sermaye kagisi yasanmasi olmustur. 1985°e gelinceye
kadar gelismekte olan piyasalardan toplam sermaye kacist 200 milyar dolar civarinda
gerceklesmistir. 1975-85 arasinda Veneziiella’nin dis borcundaki artisin % 100’{inii,
Arjantin ve Meksika’nin ise % 60’dan fazlasini sermaye kagislari olusturmaktadir.**
1982°den sonra da devam eden bu durum, dis kredilerin azalmasi ile birlikte ithalat
azalisina yol acarak, biiylime lizerinde énemli bir baski olusturmustur. Borg krizinin en
onemli sonuglarindan birisi; bircok gelismekte olan iilke i¢in diinya sermaye
piyasalarina girisin tamamen kapanmasa bile, biiyiik 6l¢iide kesilmesi, bir digeri; dis
borcun biiyiik kisminin uluslararast piyasalarda menkul kiymet siirecine girilmesi
seklinde olmustur. Geleneksel dis finansman olanaklarimin smirliligit nedeniyle
finansman saglanmasinda yasanan giicliikler ¢esitli uluslar aras1 kurumlar1 gelismekte

olan iilkelere yonelik yeni dis finansman arayisina itmis, bu arayis daha sonra uluslar

% Delice, On.ver., s.31
% Alworth and Turner, “The Global Pattern of Capital Flows in the 1980s”, Symposium 1990, Edited
by: Herst Siebert, Institut Weltwirtchaft An Der Universitat, Kiel, (1991), s.127
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arasi portfoy yatirimlarinin gelismekte olan iilkelere alternatif bir dis finansman araci
olarak 6ne ¢ikmasi ile sonuglanmisglardir. 1980’11 yillarda yasanan konvertibiliteye gegis
siireci Euro-piyasalarin® gelismesine katkida bulunmus, sinirlamalara tabi olmaksizin
dolasan devletsiz ulusal paralar piyasasinin olaganiistli boyutlara ulasmasini saglamistir.
Bahsedilen donemde ortaya ¢ikan en onemli degisim, doviz kurlarin cari hesaptaki
degismelerden cok sermaye hareketlerine bagli olarak hareket etmesi ve sermaye
hareketlerinin de tliretken yatirim talebinden ziyade dealerlarin spekiilatif davranislarina
bagli hale gelmesidir.

1980’11 yillarda temelleri atilan sermayenin serbest dolagimini saglayan gelismeler
1990’1 yillarda da artarak devam etmistir. 1990’11 yillarla birlikte 6zellikle yurtici
finansal piyasalarin sermaye hareketlerini kisitlayici engellerinin ortadan kaldirilmasi
(deregiilasyon) ve uluslararast finansal iglemler {izerindeki kisitlamalarin
gevsetilmesinden sonra finansal krizler oldukca yaygin bir olgu haline gelmistir.
Krizlerin esas kaynagini doviz piyasalariyla para ve sermaye piyasalari arasinda akigkan
fonlarin serbestce hareketi olusturmaktaydi. Bu doneme, ulusal piyasalarda faiz ve
doviz kuru arasindaki dengesizliklerden kaynaklanan arbitraj 6gesine dayanan kisa
vadeli sermaye hareketleri damgasini vurmustur. Bunlarin arasinda ozellikle “hedge
fonlar’m °® ya kendilerine ait menkul kiymetler fiyatlari ile dogrudan ya da kendilerini
izleyen diger piyasa katilimcilarinin egilimlerini etkileyerek dolayli sekilde ulusal veya
uluslararas1t menkul kiymet fiyatlarinda etkili olduklart bilinmektedir. Karli arbitraj ve
spekiilasyon firsatlarinin artmasi parasal sektorler arasinda kisa siireli sermaye
hareketlerini uyararak, biiyliik ve ani akimlar yaratmis, bir¢cok iilkede, para ve kur
politikalarini tehdit eder hale gelmis ve siddetli finansal krizlere yol agmistir. Yakin
gecmiste bircok gelismekte olan iilke finansal kriz olgusunu yasamis ve krizler reel
kesimde de etkisini gostererek, issizlik ve enflasyonun olaganiistii boyutlara ulasmasina
yol agmistir. Finansal entegrasyon siirecinin hizlandig1 1980’11 yillardan itibaren birgok
finansal kriz ¢alistig1 halde, genis {ilke gruplarmi etkileyen ve uluslar arasi finansal
sistemde Onemli sorunlarin yasanmasinda sebep olan iki kirilma noktasi vardir. Bunlar

1994 yil1 sonundaki Meksika krizi ile 1997 Asya krizidir.

65 Yabanci tahviller, Euro-tahviller ve kisa vadeli Euro-senetler 1984-89 boyunca net banka ve tahvil
finansmaninin yaklagik % 50°sine ulagmistir.(Alworth and Turner)

% Hedge fonlar, risk iistlenmeye hazir yatirmeilarin fonlarini toplayarak bu kaynaklari diinya ¢apinda,
her tiirlii Pazar veya mali araci tercihen kisa vadeli plase edebilen spekiilatif insiyatiflerdir.
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Giliniimiizde bliyiik ¢cogunlugu 6nemli diizeylere ulagan cari islem agiklari ile karsi
karstya bulunan gelismekte olan iilkeler spekiilatif ani bir sermaye ¢ikis1 karsisinda son
derece dayaniksiz bir konuma siiriiklenmisler ve bu cercevede sermaye akimlarinin
uluslar aras1 alanindaki istikrar bozucu niteligi disariya kars1 asir1 finansal bagimlilig
olan ilkelerde One ¢ikmaya devam etmekte ve krizlerin ortaya cikma olasiligi
artmaktadir. Gelisen piyasalara sahip iilkelerin, doviz c¢apalariyla istikrara kavusma
cabalar1 hem ¢ok yiiksek maliyetleri hem de ileride kaginilmaz bir yiiksek oranl
devaliiasyonu goze almayi gerektirmektedir. Zira bu iilkeler hem ddviz piyasalarina
miidahale edecek hem de yabanci sermayeyi c¢ekebilecek diizeyde faiz oranlarimni
muhafaza edebilecek Olglide uluslararasi rezervlere sahip degildirler.

Unlii finans kurulusu Salomon Brothers tarafindan agiklandigi gibi uluslar arast
spekiilatorleri motive eden temel faktorler piyasalarin hassasiyeti ve doviz kurlarimin
istikrarsizligidir. Bu spekiilatif kazang beklentisi giinliik 1.8 trilyon dolarin kisa vadeli
sermaye hareketi olarak diinyada dolasmasina neden olmakta ve uzun vadeli iiretken
yatirimlara ve stirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeye doniik sermaye hareketlerinin 6niinii
tikamaktadir.®’

1990’1 yillardan bu yana Tirkiye dahil pek cok {iilkede kisa vadeli sermaye
hareketlerinin neden ve sonucu olan piyasalardaki hassasiyetin azaltilmasi ve 6zellikle
de doviz piyasalarindaki kur istikrarsizliginin - giderilmesi konusu, izlenecek
makroekonomik politikalarin 6ncelikli hedefleri arasinda yer almaktadir.

Bu konuda yapilmis en carpict uygulamalar Sili ve Malezya’da goriilen
uygulamalardir. Sili’de Meksika’daki finansal krizden sonra krizlerin bulasiciligindan
kaginmak amaciyla yabanci yatirimeilarin fonlarmin % 30’unu Sili merkez bankasinin
faizsiz hesabina bir yil siireyle yatirmalar1 uygun goriilmiistiir. Uygulamanin amaci,
Merkez bankasinin enflasyonla miicadelesi siirerken, yiliksek faiz oranlarmin yabanci
sermayeyi cezp etmesinin engellenmesi olarak belirlenmistir. Sili’nin faiz oranlar
1992°den Haziran 1998’e kadar oldukga yiiksek seyrederek ortalama % 13 civarma
olmustur.”® Uygulanan bu kontrol yéntemi bir anlamda etkin bir vergi yontemi olarak
gergeklesmis ve yatirimlarin yapisini kisa donemden uzun dénem yatirimlara dogru

degistirmistir. Uygulamanin sonucunda Sili’lde hem faiz oranlar1 bu durumdan

67 Osman Aydogus ve digerleri. Kriz ve IMF Politikalar1 ( Birinci basim, istanbul: Alkim yaymevi,
2002), s.132
% Mike Mcnamee “ How Chile Iced Hot Money” Business Week, ( Jan 11, 1999), s.34(1)
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etkilenmemis hem de enflasyonla miicadelede Onemli gelismeler kaydedilmistir.
1992°de %15 olan enflasyon oram1 1998’in baglarinda %3 civarina gerilemistir.
Malezya’da uygulanan sermaye kontrolleri yonteminde ise sicak paranin {ilkeye girisine
herhangi bir kisitlama getirilmezken, iilkeden ¢ikiglara bir yil siireyle kisitlama
getirilmistir, getirilen kisitlamayla birlikte yurt igindeki kisa vadeli sermaye
hareketlerinin ani ¢ikiglar1 6nlenmis ve vadeler de bu yontemle uzatilmistir. Boylece
sicak paranin hizli bir sekilde iilkeye akmasi engellenirken enflasyon ve faiz oranlarinin
diisiiriilmesi amaciyla uygulamaya konulan makroekonomik politikalar basarili sonuglar
vermistir. Malezya’da sermaye kontrolleri uygulamasina 1 Eyliil 1998°de baslanmis ve
21 Eyliil 1999°da uygulamaya son verilmistir. Uygulama sirasinda Malezya ringgitinin
degeri 1USD= 3.8 MR olarak sabitlenmis,” boylece ringgitin degeri bolgedeki diger
para birimlerine gore diislik tutularak ihracatta 6nemli artislar gerc;eklestirilmistir.70
Bolgedeki finansal panigin sona ermesi, ekonomilerin toparlanmaya baglamasi ve
genislemeci makroekonomik politikalarin etkisiyle Malezya ekonomisi 1998 yilinda %
6.7 oraninda kiiclilme yasamisken, 1999°da % 4.7 oraninda biiylimiis ve faiz oranlar1 da
1998°de % 11.06 iken 2000°de % 3.2 diizeyine diismiistiir.”’

Bu konuda oOnerilen bir baska politika uygulamasi ise vergi savuculari tarafindan
yaygin olarak kabul goren “ Tobin vergisi” dir. Vergi uygulamasi konusu ilk olarak
1978 yilinda Nobel 6diilli Amerikali iktisatgr James Tobin tarafidan onerilmistir. >
Vergi adin1 Onerinin sahibinden aldig1 igin literatiirde Tobin Vergisi olarak
anilmaktadir. Ancak o yillarda dalgali doviz kuru sisteminin ¢ok yaygin olmasi
sebebiyle Oneri yeterince dikkate alinmamis ancak 1990’11 yillarda tekrar giindeme
gelmistir. Oyle ki OECD ilk kez kapsamli bir sekilde bu vergiyi 2002 yilinda ¢ikardig
diizenli bir yayinda tartismaya agmak ihtiyacini duymus‘[ur.73 Verginin savunucularina
gore; Tobin Vergisi, global finans piyasalari yonetiminin stratejik bir unsuru olabilir.
Ciinki, vergi kisa vadeli, spekiilatif doviz ve sermaye akimlarini caydirmak suretiyle bu
akimlarin déviz ve sermaye piyasalar1 lizerindeki yikici etkilerini azaltarak piyasalar
istikrara  kavusturabilir, ulusal siyasi otoriteyi giiclendirebilir, piyasalarin

globalizasyonundan etkilenmis iilkelerin vergi kapasitelerini restore ederek vergileme

% Naci Canpolat “ Malezya sermaye kotrolleri” Asomedya, ( Agutos 2001), s.31
701998°de 72 milyar dolar olan ihracat, 1999°da 82 milyar dolara yiikselmistir.

! Canpolat, a.g.e.., s.31

2 Aydogus ve digerleri, a.g.e., s.133

> OECD, Economic Outlook, No.71, (June 2002.), vol.1, 5.185-197
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kapasitesini artirabilir. OECD tarafindan yapilan analize gore;* Tobin Vergisi, asiri
hassasiyetin temel nedeni olan kisa vadeli islemler {izerinde belli bir caydirici etkiye
sahip olabilir. Bu noktada drnek vermek gerekirse; % 0.2 oraninda bir vergiyle giinliik
bazda caligsan bir spekiilatoriin yillik vergi yiikii % 48 olurken, haftalik hedef koyan
birinin % 10 ve aylik hedef koyan bir yatirimecinin ise % 2.4’tiir. Doviz iglemlerinin %
40’min zaman hedefinin 2 giinden az ve % 80’inin 7 glinden az oldugu dikkate
alindiginda verginin kisa vadeli islemleri caydirici, dolayisiyla da piyasalar
sakinlestirici etkisi ortaya ¢ikmig olacaktir. Doviz islemleri sikligi ne denli fazlaysa,
verginin caydirict etkisi o denli biiylik olacaktir. Diger yandan verginin bu haliyle
uluslararasi ticareti, uzun vadeli sermaye hareketlerini, reel ekonomideki degismelere
dayali doviz fiyatt ayarlamalarint  olumsuz yonde etkilemesi —miimkiin
goziikmemektedir. Ancak heniiz uygulanmasi konusunda kesin metotlar gelistirilmemis
olan ve halen s6z konusu vergiye yonelik elestirilerin siirdiigii bir ortamda, Tobin
Vergisinin uygulanip uygulanmayacagini ve ne miktarda kabul gorecegini zaman
gosterecektir.

2.2.5.2. Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Dogrudan yabanci yatirimlar, yatirim yapilan tlkenin beklentileri
dogrultusunda, ekonomik biliyiimeye, istihdama, teknolojik gelismelere ve ihracata
yonelik iretim yapilmasina olumlu katkilarda bulunabilen yatinmlar olarak
tanimlanmakta ve bu anlamda iilkelerin siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime hedefine
ulagsmalarinda izlenmesi gereken makroekonomik politikalar ¢ercevesinde yer
almaktadir. Bu anlamda da kisa vadeli sermaye hareketlerinden farkli olarak ev sahibi
iilke tarafindan arzu edilen yatirimlar olarak da nitelenebilir.

Devletlerin dogrudan yabanci yatirimlara bakis agilari tarihsel siire¢ igerisinde
degisim gostermistir. Dogu Bloku’nun ¢oziilmeye basladigi 1989 yilina kadar, tiim
gelismis iilkeler, dogrudan yabanci yatirimlari iilkelerine ¢ekmek i¢in biiyiik ¢abalar
sarf ederken, gelismekte olan {ilkelerde bu yatirimlara siiphe ile bakilmistir. Bu konuda
yapilan yorumlarda, dogrudan yabanci yatirimlarin, iilke egemenliklerini tehlikeye
sokacagi, orta ve uzun vadede iilkeden doviz ¢ikisina neden olacagi ve somiirgeciligin
modern versiyonu olduguna dair ¢ok sayida goriis ileri siiriilmiistiir. Ayn1 zamanda dig

kaynak konusunda darbogaz yasayan bu iilkeler, yukaridaki goriisler dogrultusunda ¢ok

™ Aym, s.185-197
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onemli bir dis finansman kaynagindan yoksun kalmiglardir. Ancak, 1990’larda hizl bir
gelisme siirecine giren liberallesme ve piyasa ekonomisi kavramlarn ile kiiresellesme
hareketleri, toplumlarin dogrudan yabanci yatirimlara bakis acilarimi biiyiik oOlcilide
degistirmistir. Artik devletler, “dis yardim mi, kredi mi?” yoksa “dogrudan yabanci
yatirrmlar mi1?” sorusunda tercihlerini, dogrudan yabanci yatirimlar Iehine

kullanmaktadirlar.

Tablo 1. Dogrudan Yabanci Yatirim Girisleri (milyon dolar)

Bolgeler 1980 1990 2000
Diinya Toplam 54,945 202,782 | 1,491,934
Gelismis Ulkeler 46,530 | 164,575 | 1,227,476
Bati Avrupa 21,427 96,803 832,067
Kuzey Amerika 22,725 56,004 367,529
Diger Geligsmis Ulkeler 2,377 11,767 27,880
Gelismekte Olan Ulkeler 8,380 37,567 237,894
Afrika 380 2,483 8,694
Latin Amerika ve Karayipler 7,485 10,282 95,405
Asya ve Pasifik 516 24,803 133,795
Orta ve Dogu Avrupa 35 639 26,563

World Investment Report, 2002, UNCTAD, s.27

Konunun rakamsal boyutlarina onar yillik periyotlar halinde bakildiginda, tablo
1’den de izlenebilecegi gibi dogrudan yatirimlar, 1980 yilinda yaklagik 55 milyar dolar
iken, bu miktar 1990 yilinda 202 milyar dolara, 2000 yilinda ise yaklasik olarak 1.5
trilyon dolara ulasmigtir. Dogrudan yatirimlarin tercihi genellikle ABD, AB iilkeleri ve
Japonya gibi gelismis tlkeler olurken, gelismekte olan iilkeler arasinda en ¢ok yatirim

ceken iilke olarak yaklasik 70 milyar dolar ile Cin gelmektedir.”” Diger gelismekte olan

7 A. Kenan Tanrikulu, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Tiirkiye’nin Yatirim imaji”, Active ekonomi,
(Ekim 2002), s.33
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iilkelerden, gecis ekonomileri olarak adlandirilan, Macaristan Cek Cumhuriyeti,
Polonya, Romanya ve Bulgaristan’in 6zellikle 1995-2000 yillar1 arasindaki dénemde,
uyguladiklar1 hizli 6zellestirme ve dolayisiyla uluslar arasi pazara acilma politikalari
sayesinde dogrudan yabanci yatirim girislerinde Onemli yere sahip olduklari
goriilmektedir. 2000 yilinda gelismekte olan {ilkeler yabanci sermaye girislerinden %20
pay almislardir. Bunun %2’sini s6z konusu gegis ekonomisi iilkeleri alirken, %7’sini
Basta brezilya olmak iizere Latin Amerika ve Karayip {lilkeleri, %11’ini ise basta Cin
olmak {izere Asya ve Uzakdogu Grubunda yer alan iilkeleri paylasmaktadirlar.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina ev sahipligi yapmak, donemler itibariyle
farkl1 6zelliklere sahip olmay1 gerektirmistir. II Diinya savasinin hemen sonrasinda,
yabanci yatirimcilarin ihtiyag duyduklar1 hammaddelere sahip olmak yeterli bir
kosulken, 1970’lerde ucuz isgiicli yatirimin yapilmasi i¢in dnemli bir kriter olmustur.
Gliniimiiz diinya ekonomisi kosullarinda ise sadece ucuz isgiicii yeterli bir kriter
olmayip tamamlayict politikalar zorunlu hale gelmistir. Bu nedenle gelismekte olan
iilkeler yabanci sermaye yatirimlarini iilkeye ¢ekmek amaciyla cesitli politikalar
uygulamaktadirlar.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarint siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimenin bir
parcasi olarak benimseyen bir iilkenin sadece disa agik bir politika izlemesi ¢cogu zaman
yeterli olmamaktadir. Yabanci yatirimlar1 iilkeye cekebilecek diger politikalarin da
uygulanmast gerekmektedir. Bahsedilen politikalar1 asagidaki gibi siralamak
mumkiindiir; 76

- Tesvik tedbirleri

- Etkin idari prosediir ve kurallar, minimum biirokratik iglemler
- Uygun isgiicii ve ticret politikasi

- Ogzellestirme politikasi

- Ekonomik ve Siyasi istikrar

- Vergileme politikasi

- Ekonomik entegrasyonlara tiyelik

- Diinya Ticaret Sistemine iiyelik

- Rekabet Politikasi

76 Hasan Sabir, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimi Gelismekte Olan Ulkelere Yénlendirici
Politikalar”, Dis Ticaret Dergisi, vol.21,(2002), s. 79
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Hiikiimetler, yatirnm indirimi, glimriik vergilerinden muafiyet veya ucuz kredi gibi
tesvik tedbirleri ile yabanci sermayeyi 6zendirebilirler. Ancak tesvik tedbirlerinin
etkinligini azaltan en 6nemli etken, gelismekte olan iilkelerin pek cogunun farkli
Olciilerde de olsa tesvik tedbirlerini uyguluyor olmasidir. Cokuluslu sirketler, bu gibi
tesvik tedbirlerinden ¢ok siyasi ve ekonomik istikrara ve bununla birlikte iilkenin,
diinya ticaret sistemine ve bu sistem biinyesinde olusturulan anlagmalara’’ ne Slgiide
katildigma daha ¢ok énem vermektedirler.”

Idari prosediirler ve islemlerin de fazla vakit almasi yabanci yatirimcilar icin
onemli bir giris engeli olusturabilmektedir. Sinir 6tesi bir sirket Singapur’da en fazla {i¢
hafta beklerken bu siire gelismekte olan iilkelerin ¢ogunda alti aydan az degildir.
Dolayisiyla, etkin ve hizli isleyen bir idari siire¢ Singapur’a yabanci sermaye yatirimi
cekmekte avantaj saglamaktadir. Diisiik vergileme, yabanci yatirimceilarla ikili vergi
anlagmalar1 gibi uygulamalar da yabanci yatirimlar {izerinde 6nemli rol oynamaktadir.
Yabanci sermaye yatirimlarini ¢ekmek i¢in pek ¢ok hiikiimet arasinda diisiik vergileme
rekabeti yaganmaktadir.

Bir diger 6nemli faktér de NAFTA, MERCOSUR gibi ekonomik entegrasyonlarin
ticaret engellerini agmak i¢in yapilan yatirimlardir. Bu argiman, ekonomik entegrasyon
bolgelerine yonelik dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin artisini agiklamaktadir.
Bolgesel ekonomik entegrasyonlarin olusturulma sebeplerinden birisi de dogrudan
yabanci sermaye yatirmlarinin artiginn saglamaktir. Ornegin NAFTA goriismelerinde
ABD ile Meksika arasindaki iliskinin Ticaretten ¢ok yatirimla ilgili oldugu ortaya
konulmustur.”

Kiiresellesme hareketiyle hiz kazanan O6zellestirme politikalar1 pek c¢ok iilkenin
ekonomik giindeminde 6nemli bir yer tutmaktadir. Ozellestirme uygulamalarinin ana
hedeflerinden birisi, miilkiyetin el degistirmesi yoluyla ekonomide rekabetin
saglanmasidir. Ozellestirme programlari dogrudan yabanci yatirimlar1 giderek Latin
Amerika’ya ve gecis ekonomileri olarak adlandirilan, Orta ve Dogu Avrupa {ilkelerine
dogru yonlendirmektedir. Yabanci yatirimcilarin, yonetim, know-how getirebilme ve

ekonominin geneline kazandiracagi etkinligi g6z Oniinde bulunduran ve yabanci

""MAI, TRIMS, TRIPS vb., Omegin Cok Tarafli Yatirim Anlagmasi-MAI- yatirim akimlarimin
stirekliligini saglamak ve garantiye almak amaciyla diizenlenmistir.

78 Sabir., On.ver.,s.81

7 Paul Hirst ve Graham Thompson, Kiiresellesme Sorgulaniyor . Ceviren: Cagla Erdem (Ankara: Dost,
1998), s.13
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firmalar1, 6zellestiren devlet firmalarina yatirim yapmaya yonlendiren bir 6zellestirme
politikas1 bu anlamda daha yararli olabilecektir.

Ozellestirme politikast ile birlikte dogrudan yabanci yatirimlarin artigin1 destekleyen
bir diger yapilanma da, rekabet yasalarinin kabulii olmustur. Kartel anlagmalari, piyasa
giicliniin kotliye kullanimi gibi anti-rekabet¢i firma davraniglarini 6nlemeye yonelik
kurallar ve uygulamalarin biitiinii olan rekabet politikasi, piyasalarda yerli firmalar
tarafindan yapay giris engellerini Onlemeye yonelik uygulamalar1 igcermekte ve bu
dogrultuda yabanci sermaye yatirimlarinin iilkeye akisi acisindan kritik bir rol
oynamaktadir. Bir iilkenin rekabet yasasi ulusal sinirlar igerisinde faaliyet gosteren tiim
firmalar i¢in gecerli oldugundan, yasanin uygulanmasi, yerli firmalarin yabanci
firmalara kars1 rekabeti bozucu ittifak kurmalarini engelleyebilecektir. Bununla birlikte
siir Otesi sirketler, yatirim yaptiklar1 yabanci iilkede diisiik maliyet ve kitlesel iiretim
avantajin1 kullanarak piyasalari tekellestirebilmektedirler.*® Dolayisiyla, smir otesi
firmalarin, faaliyette bulunduklar1 gelismekte olan iilke pazarlarimi tekelci bir yapiya
doniistiirmemesi agisindan da rekabet politikasinin gerekli oldugu oldukga aciktir.

Konunun baginda dogrudan yabanci yatirimlarin olumlu etkilerinin gliniimiiz diinya
ticaret yapisinda olduk¢a yaygin kabul gordiigii hakkinda agiklama yapilmisti. Bu
dogrultuda meydana gelen etkileri mikro ve makro ekonomik c¢ergevede ele almak
miimkiindiir. Teknoloji transferiyle birlikte yerel firmalar ve ortak girisim (joint
Venture)’lerin teknik ve yonetim etkinlik ve becerilerinin degisimi, mikro ¢ergevedeki
olumlu etkileri yansitirken, makro ekonomik ¢ercevede de; ekonomik biiyiime, i¢
yatirimlar, isgiicli, ihracat ve ithalat dengesi gibi reel degiskenler ile faiz oranlari, doviz
kurlari, enflasyon ve Odemeler dengesi gibi olduk¢a 6nemli finansal degiskenler
etkilenebilecektir. Bahsedilen yatirimlarin reel makroekonomik degigkenler tizerindeki
etkisini dort ana baslik altinda toplayabiliriz;

- Ekonomik biiylimenin hizlanmasi
- Yerli yatirnmlarin cesaretlendirilmesi
- Isgiicii yaratma kapasitesinin artis1
- Ihracat ve dis ticaretin genislemesi
Dogrudan yabanci sermaye girisi iilkedeki yatirimlar i¢in gerekli finansal kaynak

diizeyini artirip doviz yoklugu ve tasarruf yetersizligi gibi biiylimenin Oniindeki

% Hasan Sabir, Diinya Siyasetinde Kiiresel Rekabet Sistemi ve Politikalari, (Birinci basim, istanbul,
Derin, 2002), s.56
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darbogazlar1 azaltmakta ve bu baskilardaki rahatlama iilkede sermaye olusumunun
genislemesine ve ekonomik biiyiimeye yardimci olmaktadir. Yatirim yapan iilkeden
yeni teknolojilerin transferi ile yonetim becerileri ve pazarlamada uzmanlik, yerli
tilkedeki tiretim etkinligini ve iiretim faktorlerinin verimliligini artirmaktadir. Dogrudan
yabanct yatirimlar, olgiilmesi zor olmasma ragmen iilkedeki yerli firmalarin teknik
etkilerini de artirici role sahip bulunmaktadir. Bu tiir yatirimlar ayn1 zamanda yerli
sektorlerin girdi ve ara mallar teminini saglayarak endiistrilesmeyi, dolayisiyla yerli
yatirimlarin artmasini, ¢ikt1 ve iggiicii artisin1 hizlandiric1 bigimde etkilemektedir.

Gelismekte olan iilkelerin Oncelikli sorunlarimin basinda gelen yiiksek orandaki
igsizlik konusunda, dogrudan yabanci yatirimlarin olduk¢a 6nemli etkileri oldugu
sOylenebilir. Ev sahibi iilkelerin en 6nemli beklentilerinden birisi de s6z konusu
yatirimlarin issizligin azaltilmasi1 yoniindeki olumlu katkilardir. Cin’de 1995 yilinda
yabanci firmalarin ise aldigi1 eleman sayisi 1.350.000 olup bu miktar ige alinan tiim is¢i
sayisinin %21’ine denk gelmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin bir olumlu yani da,
is¢ilerin ortalama ticretlerinde yarattigi artistir. 1995 yilinda yabanci firmalarin verdigi
ortalama iicret, devletin verdigi iicret ortalamasindan %43.3 daha fazla olmustur.
Bununla beraber, isgiici verimliliginin artmasi ile beraber isgiiciniin yapisinin
geleneksel sektorlerden, endiistri ve hizmet sektorlerine kaydigi da gozlenen
sonuclardan biridir.

Ozellikle ihracata yonelik dogrudan yabanci yatirimlar ve bu yatirimlarla birlikte
gelen yeni teknolojiler ile ileri iiretim teknikleri ilkenin verimliligi ve rekabet
uistiinliiklerini artirmaktadir. Bu yatirimlarla gerceklesen, yabanci firmalarin iirettikleri
ve daha once ithal edilen iriinler, i¢ piyasadan karsilanabilir hale gelmektedir. Bu
durum tilkede doviz tasarrufunun yapilmasi anlamima gelmektedir. Cin’in 1976-1996
doneminde ihracat ortalama yillik olarak %16.4 oraninda biiyiimiis, boylece ihracat
rakami, 330 milyon dolardan 61.5 milyar dolara c¢ikmistir. Bu rakamlarin
gerceklesmesinde yabanct firmalar olduk¢a ©Onemli rol oynamistir. 1983-1996
doneminde yabanci yatirimcilarin ihracati ortalama yillik %49.5 artarken, toplam
ihracat igerisinde 1981°de %3.3 olan yabancilarin pay1 1996’da %40.7’ye ¢ikmuistir.
Diger yandan, hammadde, yedek parca ve diger ara mallarinin ithalat1 ve bu firmalarin

ithal mali kullanmadaki hassasiyetleri dis ticaret acgiklarina yol acabilmektedir. Ancak
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eger yabanci yatirimci firmalarin {iriinleri ithal iirlinlerin yerini tutuyorsa bu durumda

iilke doviz tasarrufunda bulunarak kazang elde edebilmektedir.

2.2.6. Toplam Faktor Verimliliginin Artirilmasi

Tarihsel siire¢ igerisinde incelendiginde toplumlarin yasam standartlarinin
stirekli bir artis trendinde oldugu goriilmektedir. Bu refah artis1 kimi donem yavaslamas,
kimi zamanlarda da savaslar gibi tahrip edici etkenlerden olumsuz etkilenmistir. Ancak
ozellikle sanayi devriminden sonra hizli bir artis trendi gozlenmistir. Gegmiste iilkeler
arasindaki refah diizeyleri arasinda biiyiik farkliliklar goriilmezken giliniimiizde refah
farkinin 6nemli Olgiide biiylidiigiinii gozlemlemek miimkiindiir. Bunun en o6nemli
sebeplerinden biri; toplumlarin tarihsel siire¢ icerisinde farkli verimlilik artis hizlarina
sahip olmalar1 ve bu farkliliklarin devam etmesidir.

Uzun donem istikrarli ekonomik biiyiimenin ya da bagka bir deyisle siirdiiriilebilir
ekonomik biiylimenin temel taslarindan biri de, s6z konusu verimlilik artisim
saglayacak teknolojik yeniliklerdir. Teknolojik yeniliklerden kaynaklanacak verimlilik
artiglarinin kaynag ise biiyiik 6l¢iide insanin zihinsel emegidir. Teknolojik yeniliklerin
bulunmadig1 bir ortamda bir siire sonra Neoklasik modellerin 6ngordiigii “denge”’ye
ulagilmast ve ekonomik biiyiimenin durmasi sonucu kaginilmaz olacaktir.®" Kiiresel
acidan bakildiginda uzun donemde, yeni teknolojilerin, daha kisa donemlerde ise,
gelismekte olan iilkelere teknoloji transferinin kiiresel ve bolgesel biiyiimenin en giiclii
motoru oldugu sdylenebilir. Bu dogrultuda yeni teknolojilere gerek duymadan da
bilinen teknolojileri kullanarak verimlilik artisinin saglanabilecegini 6ngdren bazi
goriisler de s6z konusudur. Ancak bu tiir verimlilik artiglarinin belli bir sinir1 oldugu ve
sadece, isgiliciinii daha iyi egitmek, vardiyali ¢alismak, isyeri saglik-giivenlik kosullarini
tyilestirmek gibi yontemlerle saglanabilecegi bilinmektedir.

1950’lerde Abromowitz, Solow, Denison gibi bir¢ok iktisatcinin yaptiklar
aragtirmalar sonucunda biiylimenin kaynagi olarak yeniden kesfedilen, “teknolojik
yenilik” kavrami iktisat¢ilar tarafindan gittikce artan oranda Onem ve ilgi gormeye
baslamistir. Teknoloji artitk Neoklasik biiylime teorilerinin vazgecilmez bir parcasi
olmus ve arastirmacilarin bu etkeni goz ardi etmeleri miimkiin olmamistir. Ancak bu

kadar dnemsenmesine ragmen, teknolojik degisim iktisat teorilerinde digsal bir etken

#! Hasan Giirak, “Verimlilik Artislar1 ve Egitimli-Yaratici insan Kaynaklari iliskisi”, Verimlilik Dergisi
(MPM), (Mart, 2003), s. 47-59
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olarak yer almistir. Teoride yeni gelismeler sonucu biiylime modellerinin geleneksel ii¢
iiretim faktoriine (emek, doga ve sermaye) ilave olarak iki 6nemli faktoriin varligindan
bahsedilmeye baslanmistir; teknolojik degisim ve beseri sermaye. Ancak tiim bu
gelismelere ragmen eksiklik devam etmis, ne teknolojik degisim ve ne de beseri
sermaye biiyiime modellerine doyurucu bir bigcimde igsel bir faktor olarak monte
edilmistir.

Neoklasik okulun etkisinde olan iktisatcilardan, Lucas ve Romer, soyut
matemetiksel modeller cergevesinde yeni endojen modeller iiretmeye calisirken, bir
kismi da bu gelenegin disinda katkilarda bulunmaya, biiyliime siirecini agiklamaya
calismiglardir.® Caligmalara bakildig1 zaman biiylime ile ilgilenenlerin sadece iktisat
teorisyenleri olmadig1 goriilmektedir, {inlii yonetim felsefecisi Peter Drucker ve Alvin
Toffler’in konuya ilgi duyduklar1 ve katkida bulunduklar1 goriilmektedir. Drucker’a
gore™; refahin kaynagi kesinlikle beseridir ve temeli bilgidir. Bilgi; nasil yapilacag:
bilinen islere uygulandiginda bunun adina verimlilik denmektedir, eger bilgi yeni ve
farkli islere uygulanirsa, bunun adina da “yenilik¢ilik” denmektedir. Baska bir deyisle,
bilgiden kaynaklanan verimlilik artis1 veya yenilik getiren teknolojik degisim refah
artisinin kaynagidir.

Gelecek bilimei Toffler’e gore ise® iilkelerin refah artislarimin kaynaginda
verimlilik artiglar1 bulunmaktadir. Gelismis iilkelerin “hem yasama standardindaki hem
de yasam kalitesindeki biitlin artislarin temelinde bu patlama vardir. Harcanabilir gelir
ile satin alma giiciindeki biiyiik artis1 saglayan da budur.” Ancak Toffler’in s6z ettigi
verimlilik artisi, Drucker’in felsefesinden farkli olarak yenilik¢iligi de igermektedir.
Baska bir deyisle Toffler’in s6z ettigi verimlilik artist sadece bilinenin daha ucuza
tiretimini degil fakat aym1 zamanda tamamen yeni iriinler ve iiretim araglarinin
tiretimini de kapsamaktadir.

Bilindigi gibi bir firmanin oncelikli hedefi olan kar maksimizasyonu ile iilkenin
oncelikli hedefi olan toplam katma degerin (VA) maksimizasyonu farkli seylerdir.
Ancak firmalar verimlilik artiglar1 vasitasiyla maksimum kar pesinde kosarken ayni

zamanda toplam katma degerin artmasini da saglarlar. Yeni yatirimlar araciligryla daha

82 p.M. Romer, “Endogenous Technological Change”, Journal of Political Economy, vol.98, (October
1990), 5.77-96

% P.F. Drucker, Gelecek i¢in Yonetim, (is Bankas: Kiiltiir Yaymlari, istanbul), no.327

8 Alwin Toffler, Yeni Giicler-Yeni Soklar, (Powershift), (Altin kitaplar, Istanbul, 1992), 5.99



54

fazla istihdam alanlar1 yaratmak suretiyle hem toplam {icretlerin hem de karlarin artmasi
seklinde gerceklesebilir.

Ulke ekonomisinin yeni iiriinler ve {iretim ydntemleri sayesinde biiyiimesine,
dolayistyla yasam standardinda goriilen artiglara “makro verimlilik artig1” da denebilir.
Makro verimlilik veya bagka bir deyisle “toplam faktdr verimliligi” artislarinin en
onemli ve en belirgin 6zelligi sadece firmalarin genel liretim kapasitesindeki genel bir
tiretim artisin1 degil, daha 6nce iiretilmemis yepyeni iirlinleri ve liretim yontemlerini de
icermesidir. Boylece bir yandan toplam {iriinlerin ¢esidinde artig saglanirken bir yandan
da toplam ¢iktinin degerinde, dolayisiyla yasam standartlarinda ve harcanabilir gelirde
artis saglanmaktadir.

Katma deger artisina dayanan verimlilik artisi 6l¢iimii tilkelerin genel refah
diizeylerinin degisimini incelemede ve kiyaslamada kullanilan yararli bir aractir. Ulke
genelinde iiretilen mal ve hizmetlerin deger olarak artisinin “makro” verimlilik artisi
olark da tamimlanabilecegi yukarida belirtilmisti, makro verimlilikteki degisim
gostergeleri iilkelerarasi veya iilke i¢i donemsel kiyaslamalar yapmak i¢in elverislidir.
Omegin kisi bas1 refah diizeyi, GSYIH/Toplam niifus, calisan kisi basina iilke
verimliligi GSYIH/ Calisan niifus kriterleri kullamilarak bir iilkedeki ekonomik
gelismeyi veya lilkeleraras1 gelismeleri kiyaslama yoluyla ¢ok yararh bilgiler edinmek
miimkiindiir.

Ancak teoride iiriin sdzctigii kullanilirken ¢ogu zaman mal ve hizmet iiretimi ayirimi
yapilmasa bile iktisat teorileri incelendiginde, gerek fiyat teorisinde gerekse biiylime ve
dis ticaret teorilerinde s6z konusu olan iiretim, hizmetler degil mallarin {iretimidir. Bu
durumda ise teoriler Gayri Safi Yirt i¢i hasilanin en biiylik paymi olusturan hizmet
ireten sektorleri diglamig olmaktadirlar. Bununla birlikte hizmet sektoriindeki verimlilik
degisimini mal tlretiminde oldugu gibi kantitatif olarak 6lgmek imkansizdir denebilir.
Teknolojik yeniliklerle birlikte iiretilen hizmetlerin kalitesinin siirekli olarak artig
trendinde olmasi dl¢limii ve onceliklerle kiyaslamay1 daha da zorlastirmaktadir.

Uzun donemde ekonomik biliylime olgusunu inceledigimiz zaman siirekli
biiyiimenin ger¢ek nedeninin teknolojik yeniliklerden kaynaklanan verimlilik artiglar:
oldugu goriilmektedir. Baska bir deyisle iiretilen yeni teknolojiler araciligi ile yeni

iriinler ve yeni iiretim yontemleri lireterek kisi basina tiiketilen {iriinlerin miktar, kalite

% Giirak, a.g.e., s. 49
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ve cesidi stirekli olarak artmakta, buna paralel olarak da bireylerin ve iilkelerin refahi
artmaktadir. Dolayisiyla uzun donem biiylime i¢in anahtar kavramlardan biri ve belki de
en 0onemlisi “teknolojik degisim” ve “yenilikler”dir.

Verimlilik artistni bazi durumlarda, oOzellikle de gelismekte olan {ilkelerde,
teknolojik degisim igermeyen fakat iiretimde performansi artirici yollarla da artirmak
miimkiindiir. Ancak teknolojik degisime dayanmayan ve veri teknolojileri daha etkin
kullanmay1 amaglayan yollarla saglanan bu tiir verimlilik artiglarinin her zaman bir {ist

sinir1 bulunmaktadir.

Verimliligi artirict yontemleri iki grupta inceleyebiliriz,*®

1. Teknolojik yenilik iceren
2. Teknolojik yenilik icermeyen
Birinci gruptakiler uzun donemde bireysel ve toplumsal refah diizeyinin artisinda

tek etken olarak teknolojik yenilikleri gerektirmektedir. Bu dogrultuda ya bilinen
rtinlerin  Uiretim yOntemlerinde bir degisim olmaktadir, ya da yeni {riinler
tiretilmektedir. Teknolojik yenilik icermeyen onlemlerle verimliligi artirmanin, sinirh
bir etki s6z konusu olsa bile bir¢ok yonteminden bahsetmek miimkiindiir; kredi
politikasi, gelirin yeniden dagilimi, ihracatin tesviki, tarim politikas1 vb. Ancak bu
noktada sayilanlarin disinda ama kesinlikle daha az Onemli olmayan diger bazi
yontemlerin lizerinde durulacaktir. Teknolojik degisim icerenler de dahil olmak {izere
verimlilik artig1 saglayan 11 yontem asagida belirtildigi sekildedir, bunlardan ilk ikisi
yeni teknoloji liretimi gerektiren, geri kalan dokuzu ise yeni teknoloji gerektirmeyen
yontemlerdir.

1. Yeni liretim yontemi
Yeni iiriinler ve tiretim yontemleri
Teknoloji transferi
Yeniden yapilanma — Uretimin reorganizasyonu
Kapasite kullanimini artirmak

Vardiyali caligma

A

Kaynaklarin yeniden dagilimi

5 Aymy, s. 51
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8. Egitim ve beceri diizeyini artirmak
9. Isyerinde mesleki egitim ve deneyim
10. Isyeri saglik-giivenlik kosullarmnin iyilestirilmesi

11. Isletmede demokrasi

2.2.7. Sermaye Birikiminin Artirilmasi

Stirdiiriilebilir ekonomik biiylimenin saglanabilmesi i¢in vazgecilmez
unsurlardan biri de sermaye birikimin artirilmasidir. Sermaye birikimi kavrami sadece
parasal sermayeyi segil, ayn1 zamanda beseri sermaye kavramini da icermektedir. I¢inde
bulundugumuz bilgi c¢ag1 ve bilgi toplumu kavramlari beseri sermayenin
vazgecilmezligini ortaya koymakta ve biliylime iizerindeki etkisinin de ampirik
caligmalar sonucu test edilebildigi bilinmektedir. Bu sebeple sermaye birikimin
artirllmasi baslig altinda, tasarruf ve yatirimlarin artirilmasi yaninda, beseri sermaye

kavrami da incelenmektedir.

2.2.7.1. Yurtici Tasarruf ve Yatirimlarin Artirilmasi

Ekonomik biiylimenin siirdiiriilebilir hale getirilmesinde en etkin
faktorlerden birisinin yeterli diizeyde yurtigi tasarruf ve yatirimlar oldugunu séylemek
miimkiindiir. Biiyiime siirecinin yurtigi ve yurtdist kaynaklarla finanse edildigi
bilinmekle birlikte, 6zellikle 1970’li yillarda ve 1980’lerin baginda gelismekte olan
iilkelerin ¢ogu uluslararas1 bankacilik sektdriinden borglanma yoluna gitmisler ve
zaman igerisinde asir1 borg¢ yiikii altinda kalan bu iilkelerin finansal problemleri 6ne
cikmig ve biiylimenin siirdiiriilebilirligi tartisilmaya baslanmistir. Bu gelismenin bir
sonucu olarak, gelismekte olan {ilkelerin biiyiik bir ¢ogunlugu yurti¢i finansman
kaynaklarin1 aramay1r ve gelistirmeyi Oncelikli bir politika haline getirmislerdir.
Sozkonusu {ilkelerde finansal politikalar bu yonde gelistirilmeye ¢alisilmig ve yurtici
finansal piyasalarin organizasyonu, calismasi ve finansal kurumlardaki gelisme
stirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi olumlu yonde etkilemeye baslamistir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde yurtici tasarruflarin artmasi ve etkin yatirimlara
kanalize edilmesinde finansal sektoriin 6nemi ve bu dogrultuda liberalizasyonu
yadsinamaz. Finansal sistemin dogru ve serbest islemesi, tasarruflarin mobilizasyonunu
saglayarak sermaye birikiminde kullanilabilecek olan kaynaklarin miktarini

etkilemektedir. Eger sermayenin (genis anlamda beseri sermayeyi de icerecek sekilde)
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azalan getirisi s6z konusu degilse, finansal sistem kisi basina gelirin biiylime oranini
daimi olarak artirabilme giicline sahip olabilmektedir. Diger yonden bakildiginda
finansal sektoriin etkin calismamasi tasarruflar lizerinde negatif bir etkinin dogmasina
sebep olabilecek diger bir mekanizmaya yol acabilmektedir; teknik yetersizliklerin veya
oligopolistik egilimlerin bir belirtisi olan, mevduat ile kredi faiz oranlar1 arasindaki
bliyiik farklar tasarruf getirisini bastirarak yatirimlarin maliyetini artirmaktadir. Bu
dogrultuda s6z konusu iki negatif etkinin bir sonucu olarak tasarruflar ve yatirimlarin
hacminin azalmasi sonucu ortaya ¢ikabilecektir.®’

1970’11 yillarda, gelismekte olan {ilkelerde ekonomik biiyiime i¢in tasarruflarin
artirilmasinda etkin olan finansal gelisme politikalar1 6nem kazanmaya baglamistir.
Gelismekte olan iilkelerin pek¢ogunda hiikiimetlerin finansal sektdr lizerinde dogrudan
kontrole sahip olduklarindan bir ¢ok kisitlemeler ve kontrol mekanizmalar1 gelismistir.
Ulkelerin iginde olduklar1 agmaz, bir yandan ekonomik biiyiimeyi hizlandirmak igin
daha biiyiik yatirimlara gereksinim duyulurken, diger yandan, finansal kaynaklarin
yetersiz olmasi ve yatirim panlarinin gergeklestirilemesi olarak ortaya g¢ikmistir.
Gelismekte olan iilkelerde uygulanan iktisat politikalarinin ortak yonlerinden bir tanesi
de finansal marketlere miidahale olmustur. S6zkonusu politika uygulamalarinin hem
politik ve hem de ekonomik nedenleri bulunmaktadir. Bunlardan en acik sekilde destek
bulan ve Keynesyen goriis dogrultusunda kabul edilen teoriye gore, diisiik faiz
politikalarinin yatirimlar artiracagi diisiiniilmiis ve bu sebeple bir ¢ok gelismekte olan
tilke sermaye birikimini uyarmak i¢in diisiik ve reel olarak negatif faiz politikalarini
siirdiirmiislerdir.®® Yine aym sekilde secici (selective) kredi politikalari, siibvansiyonlar
genel olarak uygulanan diger bazi kisitlayici politikalar: olusturmaktadir.

Piyasadaki arz ve talebe gore sekillenmesi gereken faiz oranlarina, hiikiimetler
tarafindan yapilan bilingli miidahale ile faiz oranlar1 enflasyonun altinda seyrederek reel
olarak negatif degerde kalmistir. Genelde finansal sektordeki her tiirlii kisitlama ve
miidahaleyi kapsayacak sekilde kullanilan, 6zelde negatif reel faiz politikalar1 seklinde

uygulanan iktisat politikalar literatiirde “finansal baski1” (financial repression) olarak

7P Arestis & P. Demetriades, “Financial Development and Economic Growth: Assessing the Evidence”,
Economic Journal, v. 107, 442, (1997) ss. 783-799

% B.Fisher, “ Success and Pitfalls with Financial reforms in Developing Countries” Savings and
Development, v. 17, 2, (1993) ss. 111-135
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adlandirilmaktadir.*®* Mc Kinnon ve Mathieson, finansal baski politikalarinin temel ve
onemli kriterlerini sOyle siralamaktadirlar;
Odemeler dengesindeki sermaye hareketlerini kontrol igin kullanilan doviz
kurlar yurti¢i finansal sektorii adeta diglamaktadir.
Borsa islemleri énemli bir yer tutmamakta ve finansal kurumlarin gercek
fonksiyonlar1 6n plana ¢ikmamaktadir.
Uygulanan reel negatif faiz politikas1 sayesinde, krediler tercihli miisteriye
oncelikli alanlarda yatirim yaptig1 i¢in verilmektedir.

Yeterli kaynak bulunamamasi durumunda goriinen veya goriinmeyen biitge
aciklarini kapatmak i¢in kullanilan politikalar enflasyonu etkilemektedir. Diger bir ifade
ile finansal baskinin uygulandigi bir ekonomide, mevduat ve kredi faizleri genellikle
reel olarak negatiftir, krediler rasyonel kriterlere gore verilmemekte ve yeni finansal
enstimanlarin gelistirilmesi engellenmektedir, ayrica finansal sektore giriste de bazi
engeller uygulanmaktadir. *°

Finansal baski politikalari, neo-klasiklerin serbest piyasa mekanizmasinin kaynak
tahsisi i¢in en iyi yontem oldugunu savunan iktisat¢ilar tarafindan elestirilmistir. Bu
gorlis dogrultusunda finansal baski politikalarinin finansal gelisimi ve dolayisiyla
ekonomik biiyiimeyi olumsuz yonde etkiledigi one stiriilmektedir. Bu politikanin
temelinde finansal liberalizasyon politikalarinin benimsenmesi gerektigi ve finansal
sektordeki gelisimin ekonomik biiyimeye oOnciiliik edecegi fikri yatmaktadir. 1970 ve
1980’11 yillarda, 6zellikle uluslar aras1 kurumlarda bu politika degisikligi Onerisi genis
yanki uyandirmis ve sozkonusu yillarda gelismekte olan iilkelere IMF tarafindan
Onerilen istikrar paketlerinin ayrilmaz bir pargasini olusturmustur.

Finansal liberalizasyon yaklagiminin temel 6zelliklerini asagidaki gibi siralamak
olanaklidir;

e Mevduat faiz ve kredi tabanlar1 ile oncelikli sektorlere kredi verilmesi
uygulamasinin yiiriirliikten kaldirilmasi

e Yeni kurumlarin finansal sisteme girisini engelleyen uygulamalarin
kaldirilmasi,

e Dovizle 6demelerin yapilmasini kisitlayan uygulamalara son verilmesi,

% Mckinnon & Mathieson, “How to Manage a Repressed Economy” Princeton Essays in International
Finance, vol. 145, December (1981), ss. 76-97
% Fisher, a.g.e., ss.118
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e Yurtici finansal piyasalarin rekabete agik hale getirilmesi,

Finansal liberalizasyon taraftarlarinin en oOnemli argiimanlarindan bir tanesini
gelismekte olan iilkelerin temel problemlerinden birinin yatirim azlhig1 degil, yatirimlari
gerceklestirmek icin gerekli olan tasarruflarin yetersizligi varsayimi olusturmaktadir. Bu
nedenle ekonomik politikalar tasarruflar1 artirici ve cazip kilmaya yonelik olmalidir.
Gelismekte olan bu iilkelerde uygulanan faiz politikalarinin bir sonucu olarak
bankalarda tutulan mevduatin getirisi anflasyonun gerisinde kalmaktadir. Bu sebepla
kaynaklar bankacilik sektoriinden ¢ok degerli madenlere, altin ve gayrimenkullere
yapilan yatirimlarla israf edilmektedir. Bunu dnlemenin en 6nemli yollarindan birisinin
faizlerin reel olarak pozitif hale getirilmesi ve kaynaklarin bankacilik sektoriine
cekilebilmesi oldugu belirtilmektedir.”’

Finansal liberalizasyon politikalar1 gelismekte olan iilkelerin biiyiik bir kisminda
uluslar arasi kurumlarin da destegiyle uygulanmaktadir. Uygulamalar ile ilgili oldukca
cok sayida ampirik ¢alisma yapilmasia ragmen, faiz politikalarinin makroekonomik
degiskenler {izerinde muhtemel etkileri ile ilgili uyusmazlik iktisatgilar arasinda
stirmektedir.

S6zkonusu uygulamalar sonucunda yurtigi tasarruflarda meydana gelebilecek artigin
yiiksek ve verimli yatirimlara doniismesi gelismekte olan iilkelerin biiylime
performanslar1 {izerinde artisa yol agip a¢madigi konusunda yapilan ampirik
caligmalarda ortaya ¢ikan sonucun pozitif oldugu goézlenmektedir. Bu dogrultuda elde
edilen bulgulara gore, yatirnm harcamalarinda meydana gelecek olan %10’luk bir

artigin, ekonomik biiyiimeyi %5.1 oraninda artiracags ifade edilmektedir.’”

2.2.7.2. Beseri Sermaye Birikiminin Artirimi

Insanlik tarihi boyunca iiretimde kullanilan ekipmanlar sermaye
olarak degerlendirilmis ve bundan dolay1 sermaye kavrami fiziki sermayeye bagh
olarak ele alinmis, geleneksel iktisat anlayis1 bu gercevede gelismistir. insana yatirim
yapmanin daha dogrusu onu bir sermaye formu olarak kabul etmenin insan sayginligini
ve Ozgiirligiinii zedeleyecegi diislincesinin hakin olmasi ve iktisat¢ilarin sermaye

konusundaki tutucu tavr iktisadi faaliyetlerle ilgili olarak insanlarda olusan bilgi, beceri

M. Pagano, “Financial Markets and Growth: An Overview”, European Economic Review, Vol. 37,
(1993), s5.613-622

%2 Robet J. Barro, “Economic Growth in a Cross-Section of Countries”, Quarterly Journal of
Economics, vol. 106, no. 2, (1990), 407-441
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ve diger nitelikler toplami olarak tanimlanan beseri sermaye ile ilgili ¢aligmalarin
gecikmesine neden olmustur. Bu dogrultuda A. Marshall, beseri sermayenin bir
piyasasiin olmayist ve etkilerinin o6lgiilemeyecegi sebebiyle iktisadi agidan ele
alinmasinin faydali olamayacagini savunmustur. Ayni sekilde J. S. Mill de insanlarin bir
zenginlik kaynagi olarak goriilmemesi gerektigini, zenginligin bizzat insanin kendisi
icin oldugunu ifade etmistir.””  A. Marshall’m “beseri sermaye” konusunu ger¢ekei
bulmayis1 ve Cambridge iktisatcilar: iizerindeki etkisi konuya olan ilginin artmasin
engellemistir. A. Smith’in egitimin 6nemini vurgulamasi ve bir toplumun {yeliginin
kazanilmis ve faydali becerilerini sermaye kavramina dahil edip “Bir milletin zenginligi
o llkenin insanlaridir.” diyerek nitelikli insanlarin iktisadi gelismede O6nemli bir rol
istlenebilecegini vurgulamasi, beseri sermaye kavrami i¢in umut verici bir gelisme
olmussa da T. W. Schultz’a gore Smith, D. Ricardo ve K Marx’in maas ve iicret gibi
kisisel gelirlerin fiziki sermaye ve dogal kaynaklardan elde edilen gelirlerden daha fazla
artacagini, gelismis llkelerde % 75 diizeyinde olabilecegini tahmin edememeleri ve
beseri sermaye kavramini ele almayislari, iktisadi diisiince tarihinin farkli bir gelisme
gdstermesini engellemistir.”*

Gelismis bilgi ve becerilerin, egitim ve saglik gibi yatirimlarin iktisadi agidan biiytik
onem tasidigit W. Petty, A. Smith, S. Kuznets, M. Friedman gibi bir¢ok iktisatci
tarafindan vurgulanmasina ragmen, bunlarin iktisadi bir form olarak tanimlanmasi i¢in
1960’lara kadar beklenmesi gerekmistir.”” E. Denison’un A.B.D ekonomisinin 1929-
1969 doneminde yillik ortalama biiylime hizin1 % 2.93 olarak tespit etmesi ve bu
biiylimenin ancak % 0.92’lik kismin1 emek ve sermaye girdileriyle agiklamasi, aradaki
yaklasik % 2’lik farkin 6nemli bir boliimiinii, egitim sayesindeki verimlilik artigina
baglamasi teoride ve uygulamada beseri sermaye yatirimlarina olan ilgiyi artirmistir.

Bir iilkenin iktisadi biiyiimesi, bir bagka deyisle iiretim 6l¢eginin genisletilmesi bir
uzun donem sorunudur. Bunun sebebi, isgiicii, fiziki ve beseri sermaye, dogal kaynaklar

ve teknoloji gibi iretim faktorlerinin miktarlarinin yalnizca uzun donemde

% I. Giiran Yumusak ve Yusuf Tuna, “Kalkinmuslik Gostergesi Olrak Beseri Kalkinma indeksi ve
Tiirkiye Uzerine Bir Degerlendirme”, K. U. Sosyal Bilimler Dergisi, Say1. 1, (2000), s.77-96

™ Aym, 5.77-96

% Mehmet Karagiil, Beseri Sermayenin iktisadi Gelismedeki Rolii ve Tiirkiye Boyutu, (Afyon
Kocatepe Universitesi Yayinlari, Afyon, 2002), s. 17
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artirilabilmesi ve kalitenin uzun donemde iyilestirilebilmesidir.96 Her ekonomide, ¢ikt1
iretilebilmesi i¢cin gerekli olan sermaye, fiziki ve beseri sermaye olarak
farklilasmaktadir. S6z konusu ayirimda fiziki sermaye, makinelerin, ara¢ ve gereclerin,
tesislerin, dogal kaynaklarin ve diger dayanikli iretim faktorlerinin birikmis stokunu
kapsarken, fiziki sermaye stokuna yapilan ilaveler de yatirim adini almaktadir.
Ekonomideki isgiicii stoku ise niifus artis1 ve artan niifusun belirli bir kismin isgiicii
arzina katilimiyla genislemektedir. Isgiiciiniin vasfi veya niteligi 6zellikle okullardaki
ve igyerlerindeki egitimler sayesinde gelistirildikce, lilkenin beseri sermayesi de artmis
olur. Bu noktada beseri sermaye; isgiicii tarafindan igerilen bilgi ve beceriler toplami
olarak tanimlanabilir. Bununla birlikte isgiicliniin saglik ve beslenme ile ilgili “iyi
olma” (well-being) durumu da beseri sermayenin bir pargast olarak kabul
edilmektedir.”” Yukarida da bahsedildigi gibi iktisadi biiyiime bir uzun dénem sorunu
oldugundan, makroekonomik anlamda daha ¢ok arz cephesince belirlenmektedir. Bagka
bir deyisle, bir iilkenin iiretim olanaklar1 egrisinin disariya ve uzun dénem toplam arz
egrisinin saga dogru kaymasina yol agan sebepler, iktisadi biiylime kuramlarinin
konusunu olusturmaktadir.”®

Beseri sermayeyi sadece egitimle 6zdeslestirmek miimkiin degildir. Ciinkii konu
insanin niteligini vurguladigi igin, egitimin yaninda saglik, dinamik niifus miktar1 ve
beyin gocii gibi diger faktdrler de beseri sermaye birikimine etki eden unsurlar arasinda
degerlendirilmektedir.

Klasik sermayenin olusturulmasi ve iiretimde kullanilmasi 6nemli miktarda maliyet
ve ugrast gerektirmektedir. Ayni 6zelligi beseri sermayede de gérmek miimkiindiir.
Ancak beseri sermayeye yapilan bir yatirim, sadece iiretimle baglantili olmayip, ayni
zamanda ferdin yasam kalitesini artiran, sosyal iliskileri gelistiren bir etkiye de sahiptir.
Bu anlamda egitimli bir bireyin, hayat1 algilamasi ve yasama sekli egitimsiz insanlara
gore daha farklidir. Benzer sekilde ferdin saglik durumu iiretime etkisinden ziyade, 6zel
hayati ilgilendiren bir faktordiir.

Beseri sermayenin, fiziki sermayeden farkli oldugu bir bagka yonii ise duragan

olmamasidir. Ciinkili beseri sermaye siirekli degisen bir yapiya sahiptir. Bu anlamda,

% Aykut Kibrit¢ioglu, “iktisadi Biiyiimenin Belirleyicileri ve Yeni Biiyiime Modellerinde Beseri
Sermayenin Yeri”, A.U.S.B.F. Dergisi, (Ocak-Aralik 1998), cilt 53, no. 1-4, s. 207-230

’7W. Esterly & L. Wetzel, Policiy Determinants of Growth: Survey of Theory and Evidence, The
World Bank, (PPR, Working Paper Series, No 343, 2001), s. 158

% Kibritcioglu, a.g.e., s.208
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iilke insanlarinin niteliginde ve niceligindeki siirekli degisimlerin onemli bir rolii
bulunmaktadir. Beseri sermayenin dinamik yapist nedeniyle stoklanmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle beseri sermayenin kullanilmadigi her zaman dilimi onun kaybi
anlamina gelmektedir.

Uzun vadeli biiylime programlart ve iktisadi gelismenin digsallar1 konulariyla
birlikte Onemi artan beseri sermaye olgusu, dikkatlerin egitim ve saglik {izerine
cekilmesine neden olmustur. Dolayisiyla bu dogrultuda yapilan ¢ok sayidaki ampirik
calismalarda egitimin biiyiime tizerinde pozitif etkisi oldugu saptanmistir.”

Egitim ve sagliga yapilan yatirimin ekonomik gelisme kapsaminda vazgegilmez bir
sart oldugu, Sab ve Smith’in yaptig1 genis kapsamli ¢calismada ortaya konmustur. Ayrica
s6z konusu g¢alismada gelismekte olan {ilkelerin bircogunun egitilebilir gen¢ niifusa
sahip oldugu, dolayistyla bu niifusun egitilmesi halinde s6z konusu iilkelerin gelismis
iilkeleri kolaylikla yakalayabilecekleri de vurgulanmaktadir.'® Mushkin, yaptig1 amprik
caligmada, ekonomik gelisme siirecinde egitim ve saglia es zamanli yapilan
yatirimlarin olumlu etkilerini saptamistir. Bu c¢ercevede saglikli ve egitimli fertlerin,
toplumda tiiketici ve {iretici olarak daha etkin davrandiklari tespit edilmis, ayrica
saglikli bireylerin daha iyi egitilebilir olmasi gercegi de aciga ¢ikarilmustir.'”! Bir bagka
onemli nokta ise, saglikli insanlarin egitilmesi halinde, egitim yatirimindan daha uzun
siireli yararlanma imkaninin ortaya ¢ikmasidir. Dolayisiyla bu dogrultuda egitim ve
saglhigin birbirini tamamlayan iki Onemli beseri sermaye gostergesi oldugunu
sOyleyebiliriz.

O’Neill’in okullasma kayitlarin1 kullanarak yaptigi egitim-biiytime iligkisini
inceleyen iilkeler-arasi ¢caligsmasi ise, az gelismis iilkelerin, sayisal manada okullagsma ve
egitim alaninda, diger gelismis devletlerle olan agig1 son zamanlarda giderek kapattigini
tespit etmistir. Ancak s6z konusu {lilkelerin hala egitimden elde ettikleri getiri agisindan,
gelismis iilkelerin ¢ok gerisinde oldugu gercegi de vurgulanmaktadir. Bu konudaki
yetersizligin muhtemel nedenleri konusundaki goriislere gore; s6z konusu azgelismis
tilkelerdeki egitimin kalite itibariyle geligmis iilkelerin ¢cok gerisinde olmasi, digeri ise,

az gelismis Tllkelerde beseri sermayeyi tamamlayacak diger iiretim faktorlerinin

% R. Lucas, “On The Mechanics of Economic Development”, Journal of Monetary Economics, vol.22,
no. 1, (1998), s.60-84

10 K aragiil, a.g.e., s.21

T ucas, R., On.ver., s. 65
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yeterince bulunmamasidir. Bu dogrultuda Tiirkiye dahil bircok gelismekte olan iilkeden
gelismis tilkelere 6nemli miktarda beyin gocii yasanmakta ve bu llkeler yetistirdikleri
beseri sermayeyi yeterince kullanamamaktadirlar. Bahsedilen sebepten dolayi
gelismekte olan iilkelerin egitime yaptiklar1 yatirnmin tam karsiligini alabildiklerini
soylemek miimkiin degildir. '

Egitimin {iretkenlige ve biiylimeye olan etkileri, Jong ve Soete tarafindan 21 OECD
tilkesi iizerinde yapilan ¢alismalarda ayrica test edilmistir. Calismanin sonucunda ilave
bir yillik egitimin uzun vadede iiretimdeki verimliligi %6 oraninda artirdig1 ve fiziki
sermaye birikimine 6nemli katk1 sagladig tespit edilmistir. ilgili calismada, s6z konusu
ylizdelik artis oraminin her yil icin yaklasik % 15’inin beseri sermayenin fiziki
sermayeyi c¢ekmesine bagli olarak, artan fiziki sermayeden kaynaklandigi tespit
edilmistir.'”

Maris 37 orta gelirli ve 29 diistik gelirli iilke verilerini kullanarak yapmis oldugu
calismada, ekonomik biiylime ile beseri sermaye arasindaki pozitif iliskinin yaninda,
beseri sermaye ile desteklenmeyen maddi sermaye yatirimlarindan yeterli verim
almamayacag gercegini de bulmustur.'®

1990’1 yillarda beseri sermaye ve ekonomik biiylime alaninda en kapsamli
calismay1r Robert J. Barro yapmustir. Ilgili ¢alismada Barro ilave bir yillik egitim
diizeyinin iktisadi biiytimeyi % 0.44 oraminda artirdigini tespit etmistir.'*

Yukarida da belirtildigi gibi beseri sermayenin gelistirilmesi ve rasyonel olarak
kullanilabilmesinin kendine 6zgii birtakim sartlar1 bulunmaktadir. Beseri sermayenin
artirilmast i¢in egitimli ve saglikli bir topluma ihtiya¢ vardir. Ancak sdzkonusu
sermayenin verimli olarak degerlendirilebilmesi i¢in ise, Oncelikle bireylerin maddi
imkanlar ve sosyal olanaklar alaninda memnun edilmesi vazgeg¢ilmez bir 6n kosuldur.
Ote yandan, var olan beseri sermayenin etkin bir sekilde kullanilabilmesi igin fiziki
sermaye ile olan tamamlayicilik iligkisinin iy1 kurulmasi gerekmektedir., Aksi takdirde

iilke sahip oldugu beseri sermayeyi yeterince degerlendiremeyeceginden, sermayenin

192 Mehmet Karagiil, “Beseri sermayenin Ekonomik Biiyiimeyle iliskisi ve Etkin Kullanimi” Akdeniz
Universitesi I.i.B.F. Dergisi, (2003), no. 5, 5.79-90

193 A. Bassanini ve S. Scarpetta, “Does Human Capital Matter For growth in OECD Countries? Evidence
From Pooled Mean-Group Estimates”, Economic Department Working Papers, no. 01/282

14 Karagiil, a.g.e., s. 87

'3 R. J. Barro, “Human Capital and Growth in Cross-Country regressions”, Harvard Universty,
October,(Yayinlanmamis seminer notlar1)
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daha verimli ve daha tatminkar caligsabildigi baska iilkelere kaymasina yol

acabilmektedir.



IKiNCi BOLUM

IMF’NIN SURDURULEBILIR EKONOMIK BUYUME PROGRAMLARININ
YAPISI VE ETKINLIGI

1. KISA DONEM TALEP YONLU PROGRAMLAR

1.1. IMF Kurulus Amaglari ve Kisa Donem Programlari

Birlesmis Milletler orgiitiiniin 1-22 Temmuz 1944’de Bretton woods’da (New
Hempshire, ABD) diizenlemis oldugu “uluslararasi para ve finans” konferansinda, IMF
ve Diinya Bankasi’nin, kurulmasi kararlastirtlmistir.. SSCB disinda Birlesmis
Milletler’e iiye diger iilkelerin 22 Temmuz’da onayladig1 anlasmaya bagl olarak ayni
yilin Ekim ay1 basglarinda Diinya Bankasi ve IMF’nin statiileri belirlenmis, gorevleri
saptanrnlstlr.106 Anlagma hiikiimleri, IMF’nin kurulusunda (27 Aralik 1945) kotalarin
%80’ine sahip olan yirmi sekiz iilke hiikiimetinin imzalariyla yiirlirliige girmistir.
Georgia’da toplanan Fon’un en iist karar organi olan ve iiye iilkelerin maliye bakanlar
ve Merkez Bankalar1i baskanlar1 tarafindan olusturulan guvernorler kurulunun ilk
toplantisinda ilk yiirlitme kurulu belirlenmis ve Merkezin Washington’da olmasi
kararlagtirllmistir. 1 Mart 1947°de IMF fiilen faaliyete ge¢mis ve ayni yilin 8
May1s’inda Fon’dan ilk ¢ekme hakki kullanilmustir.'®’

IMF ana s6zlesmesinin 1. maddesi kurulus amaglarini alt1 grupta toplamaktadir.

e Uluslararasi parasal isbirligini saglamak,

e Uluslar arasi ticaretin uyumlu bigimde gelismesi ve ticaret hacminin artigini
kolaylastirmak, boylece tiim iiye lilkelerde isttihdamin genislemesine, reel gelir
diizeyinin yiikselmesine ve liretken kaynaklarin artmasina katkida bulunmak,

e Doviz kurunun istikrarini korumak,

e Uyeler arasindaki cari oOdemelerde c¢ok tarafli Odemeler sisteminin
olusturulmasina yardimcit olmak ve wuluslararas1 ticaretin Oniinde engel
olusturabilecek kambiyo kisitlamalarini ortadan kaldirmak,

e QGaranti karsiliginda iiyelerin Fon kaynaklarindan yararlanmalarin1 saglamak,

tiye lilkelere giivence vermek ve boylece iilkelerin ulusal ve uluslar arasi

1% Sinan Sénmez, Diinya Ekonomisinde Déniisiim, imge kitabevi, (I. Baski, 1998, istanbul), 5.305
"7 IMF Survey, 11 Temmuz (1994),5.229
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plandaki refahin1 tehlikeye sokmaksizin cari 6demelerdeki dengesizliklerini
gidermek,

e Bir onceki amaca uygun bi¢cimde iiye iilkelerin cari 6demelerdeki dengesizlik

stiresini kisaltmak ve yogunlugunu azaltmaktir.

Yukarida belirtilen ana hedefler ve gorevleri kisaca Ozetlemek gerekirse; IMF
uluslararasi ticaretin uyumlu bi¢imde gelismesini saglamak ve bdylelikle istihdam
hacmini genisletmek, reel gelirin artisim1 saglamak ve iiretken kaynaklarin artisina
katkida bulunmay1 amaglamaktadir. IMF’in parasal fonksiyonu s6z konusu hedeflere
ulagsmay1 desteklemeye yoneliktir. Parasal misyon doviz kurlarinda istikrar1 saglayarak,
tiye iilkelerin ihracatlarini artirmak i¢in devaliiasyonlara bagvurulmasini engellemek ve
uluslar arasi ticaretin gelismesi Oniinde yiikselen kambiyo kisitlamalarini ortadan
kaldirmaktir. Dolayisiyla Bretton Woods sisteminde istikrar ve konvertibilite iki ana
ilkeyi olusturmaktadir. Uye iilkelerin ulusal paralarinin degerini istikrarli yapabilmeleri
ve konvertibiliteye gegebilmeleri icin, Fon iiyelerine “cekme hakki” adi altinda bir
yardim olanagi taniyarak gerekli dovizi elde etmelerini ve O0demeler bilangosunda
dengeye ulagmalarini teorik olarak olanakli kilmistir.

IMF kurulusundan seksenli yillara dek, esas olarak kisa vadeli geleneksel talep
kisict makroekonomik diizenlemelere agirlik vermistir, bu diizenlemeler kapsaminda i¢
talebin kisilmast ve doviz rezervlerinin artirilmasi yoniinde olmustur. Buna karsin orta
ve uzun vadede ekonomik biiylimeyi hizlandiracak, arz yonlii ¢oziimler, bir baska
deyisle yapisal uyum iizerinde yeterince durulmamastir.

Yukarida bahsedilen kisa vadeli, talep yonlii diizenlemeler kapsaminda, 1950’li
yillarda IMF’nin AGU’lere kredi vermeye baslamasiyla ¢calismaya baslayan sz konusu
mekanizmaya altmigh yillarda da ¢ok sik bagvurulmustur. 50’11 ve 60’l1 yillarda veya
1954-70 doneminde, 47 iilke ile degisik tarihlerde {ist kredi diliminden yararlanmalari
icin 245 stand-by anlagmast yalpllmlstlr.lo8 Yetmisli yillarda ise IMF’nin stand-by ve
genisletilmis anlagmalar ¢er¢evesinde AGU’lerin 6demeler dengesi sorunlarinmn
¢Oziimiine verdigi destek azalmistir. 1965-70 doneminde yilda ortalama 24 diizenleme
yapilmigsken, 1971-79 doneminde ise ortalama 16’ya diigmiistiir. Bunun ana sebebi
yetmisli yillarda, 6zellikle seksenli yillarin baslarinda agir bor¢lu konumuna sahip olan

yeni sanayilesen tilkelerin diigiik faiz hatta zaman zaman negatif reel faizle ticari

'% IMF, Annual Reports, (farkl1 yillara ait y1llik raporlardan diizenlenmistir.)
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bankalardan yeterli tutarda kredi saglama olanagi bulmalaridir. Ancak bu hizli
bor¢lanma 1982°de patlak veren dis borg¢ kriziyle sona ermis ve istikrar paketleri ard
arda agilmaya baglamistir. 1981-84 yillarinda yilda ortalama 38 stand-by diizenlemesi
yapimustir.  Seksenli  yillarda AGU’ler ile yapilan 250°den fazla stand-by
diizenlemesiyle 60 milyar OCH dolaymnda IMF kaynagmin ilgili ekonomilere tahsis
edildigi saptanmaktadir.

1.2. Talep Yonlii Programlarin Uygulama Aragclar:

IMF’nin 6ngordigii kisa vadeli talep yoOnli istikrar paketleri, konvansiyonel
politikalarin uygulamaya konulmasini saglamaktadir. Bir baska deyisle bu tiir istikrar
politikalarinda hedef kisa vadeli olup, 6demeler bilangcosundaki agigin kapatilmasi veya
azaltilmasiyla 6zdeslesmektedir. Para ve biitce politikalarina iligkin geleneksel talep
yonetimi tekniklerinin yani sira, doviz kuru ayarlamalar1 (devaliiasyon) kullanilan
baslica araglardir.

Aslinda IMF’nin kullandig1 analiz yontemi neo-klasik yaklasima ve kantitatif para
teorisine dayanmaktadir.'” Bir baska deyisle 6demeler dengesinin parasalci analizi
gerceklestirilmekte, bu dogrultuda monetarizmin agirligi hissedilmektedir. Bununla
birlikte IMF analizinde post-keynesgil yaklasima da yer verildigi gibi biit¢e politikasi
analize biitliinliyle dahil edilmektedir. Dolayisiyla monetarist ve keynesgil yaklagimlar
dis acik ve enflastyonist baskinin ana nedeninin toplam talepteki siskinlik oldugu
konusunda birlesmektedirler. Boylece para ve biitce politikalar1 arasinda bir
tamamlayicilik ortaya ¢ikmaktadir. Bu dogrultuda, dengesizligi ortadan kaldirmak i¢in
parasal biiyiikliiklerin istikrarli oldugu, denetim altina alindigi bir ortamda biitge
kisitlamasina gitmek tek gegerli ¢oziim olarak kabul edilmektedir. Baska bir deyisle sik1
para politikasiyla birlikte, dar biitce politikasinin uygulanmasi gerekliligi soz
konusudur. Bu politikalar toplam talebi daraltacagi i¢in ithalati besleyen talepte

kiigiilecek ve boylece acik 6nemli lgiide azalacaktir.

1.2.1. Para Politikalar:
Istikrar paketlerinde veya konvansiyonel nitelikteki iktisat politikalarinda

miktar {lizerinde yaratilacak etki toplam talebin kisilmasina bagli olarak

' S6nmez, a.g.e., 5.333



68

gerceklesmektedir. Parasal biiylikliiklerde ve kredi hacmindeki artis talebin reel
anlamda arz1 agsmasina yol agacagi icin denetim altina alinmalar1 gerekli goriilmektedir.
IMF bu hedefe ulagsmanin esas olarak biitce politikasiyla olanakli olabilecegini ileri
siirmektedir. Bunun ana sebebi AGU’lerdeki merkez bankalarinm, saptanan parasal
hedeflere ulagsmada kullanabilecekleri parasal araglarin, mali sistemleri gelismis
iilkelere gore daha az sayida olmasi ve etkinliklerinin de kisithh kalmasindan

kaynaklanmaktadir.'"?

Bir bagka deyisle, parasal tabanin ii¢ elemanindan yalnizca bir
tanesinin, yani merkez bankasinin ticari bankalara actig1 kredilerin aktif politika araci
olarak kullanilabilecegi, bunun da i¢ krediyi kisitlamaktan ¢ok genisletme yoniinde daha
etkin oldugu vurgulanmaktadir.

Ikinci eleman olan, net yabanci varliklarin demeler dengesine bagli olarak degistigi
ve liglincli eleman olarak kabul edilen merkez bankasi tarafindan hazineye verilen kisa
vadeli avansin ise pasif bir bicimde kamu acigmin finansmaninda kullanilabildigi
belirtilmektedir. Boylece para politikasinin potansiyel araglar1 olarak kabul edilen agik
piyasa islemleri, bankalarin zorunlu karsiliklari, faiz hadlerinin diizenlenmesi ve banka
kredi tavanlarindan zorunlu karsiliklarin tam anlamiyla kullanilabildigi, ticari banka
kredilerine konulan tavanlarin ise daha seyrek olarak bir ara¢ niteligi kazandig
saptanmaktadir. Organize sermaye piyasasinin azgelismis olmasi sebebiyle agik piyasa
islemlerinin sinirlandig1 ve faiz oranlarmm, AGU’lerin biiyiik béliimiinde serbestce
degil, resmen saptanmasi sonucunda para politikasi araclarinin biiylik dlgiide etkinlik
kaybina ugradiklar1 vurgulanmaktadir.

Buna ilaveten para ¢arpaninda kisa vadede ortaya ¢ikan oynamalar nedeniyle parasal
biiytlikliiklerin kontrol edilmesinin de c¢ok giiglestigi belirtilmektedir. Bu sebeple
IMF’nin destekledigi istikrar programlarinda biitce politikast gerek performans
degerlendirmesinde, gerekse program hedeflerinim ve kullanilan araglarin se¢iminde
temel degisken veya parametre olarak kabul edilmektedir. Nitekim 1969-1978 siirecinde
uygulanan 105 istikrar programinin, 81’inde, yani %77’sinde biitce performansinin
iyilestirilmesi hedef olarak gosterilmektedir. Geri kalan 24 programdan 18’1 1973’den
once yiiriirliige konmustur. 1978-79°da uygulamaya konulan tiim programlarda oldugu

gibi 1980-81°de 23 Afrika iilkesiyle imzalanmis stand-by ve genisletilmis anlasma

cercevesinde agilan istikrar paketlerinde biitceye iliskin hiikiimler bulunmaktadir.

"9 W A. Beveridge ve M.R. Kelly, “ Fiscal Constraints of Financial Programs Supported by Stand-by
Arrangements in the Upper Credit Tranches, 1969-1978”, IMF Staff Papers, Haziran 1980
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1.2.2. Maliye Politikalar:

Istikrar  programlar1 gergevesinde uygulanacak maliye politikalari
cercevesinde; devlet biitgesindeki agigin azaltilmasi veya denklige ulasilmasi i¢in kamu
harcamalarinin kisilmasi ve vergiler basta olmak iizere kamu gelirlerinin artirilmasi
gerekmektedir. Istikrar programlarinda hedeflenen unsur, toplam talebin daraltilmas:
oldugundan kamu harcamalarin azaltilmasi veya vergilerin artirilmasi, saptanan
hedefe ulagmay1 teorik olarak olanakli kilmaktadir. Ancak IMF’nin tercihi vergi
gelirlerinin ve biitlin olarak kamu gelirlerinin artirilmast degil, kamu harcamalarinin
ciddi oranlarda azaltilmas1 yoniindedir.

1970’1i yillarin ortalarindan itibaren kamu harcamalari/GSMH oraninin diisiiriilmesi
yonilinde telkinlerin yapildigi, bu dogrultuda olusturulan politikalarin yiiriirliige
konuldugu go6zlenmektedir. Burada o6nemle vurgulanmasi gereken unsur; kamu
harcamalarinin azaltilmasi yoniinde olusan goriis ve saptanan strateji, kisa vadeli talep
yonlii programlardan, orta ve uzun vadeli yapisal uyuma geciste bir koprii gorevini
tistlenmektedir. Bunun sebebi; istikrar politikalarinin kamu kesimini daraltmay1
hedeflemesi, yapisal uyum dogrultusunda yapilan diizenlemelerin de kaynaklarin 6zel
kesime tahsisini hedeflemesidir.

Harcamalarin azaltilmasinin yanisira vergi gelirlerinin belli 6l¢lide artirilmasi da bir
ara¢ olarak degerlendirilebilir. Bu artis mevcut vergi oranlarinin yiikseltilmesinin
yanisira yeni vergilerin sisteme katilmasiyla da gergeklestirilmistir. Ancak vergi
gelirlerindeki artis, devletin ekonomiye miidahale olanaklarini genisletecegi i¢in liberal
Ogretiyi benimsemis olan IMF yetkililerinin bu tiir diizenlemelere destek vermesi pek
olas1 degildir. Ustelik vergi indirimi bir biitiin olarak veya selektif bicimde, yani vergi
indirimleri ve bagisikliklar1 araciligiyla 6zel sektoriin, bu baglamda 6zellikle ihracata
yonelen sektor ve firmalarin korunmasi ve 6zendirilmesinde etkin olarak kullanilmistir.
Bu uygulamanin tipik bir 6rnegi olarak; seksenli yillarda Tiirkiye’de yapilan vergi
diizenlemeleri verilebilir. '

Bununla birlikte genel olarak istikrar programlarinda vergi degisikliklerinin daha
¢ok mevcut vergilerin randimanini artirict yonde gercgeklestirildigi saptanmaktadir.

Ornegin fiyat artislarini izleyecek bigcimde ad valorem vergi tarifeleri getirmek veya

"' Bagdonawicz-Bindert, “Portugal, Turkey and Peru: Three Successful Stabilization Porgrams Under the
Auspice of the IMF” World Development, cilt.11, say1.1, (1983), 5.65-70
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vergi sisteminin esnekligini artiric1 diizenlemelere gitmek ve vergi idaresinin daha etkin
hale getirecek Onlemler almak, vergi tahsilatin1 hizlandirmak ve etkinligini artirmak
olarak siralanabilir.

Ancak baslangigta soylendigi gibi esas olarak istikrar programin kamu
harcamalarinin kisilmasi stratejisine dayanmaktadir. Harcamalarin azaltilmasi ise
selektiftir. Nitekim tiim istikrar programlarinda kamu kesimi calisanlarinin nominal
licret ve maaglarindaki artisin diisiik tutuldugu gozlenmektedir. Fiyatlarin serbest
birakilmasi ve kur ayarlamalar1 (devaliiasyon) sonucu olarak reel ticretler diigmektedir.
Bu sebeple maas ve iicret 6demelerinde kaynaklanan reel harcamalar ciddi bigimde
azaltiirken ve kamu kesimi yatirnmlar1 kisitlanirken 6zel sektdre yapilan transfer

O6demeleri ve dis ile i¢ bor¢ faiz 6demelerinden kaynaklanan harcamalar artmaktadir.

2. SURDURULEBILIR EKONOMIK BUYUMEYi DESTEKLEYEN

PROGRAMLARA GECIS

2.1. Gegisi Gerektiren Nedenler

IMF’nin Bretton Woods doneminde uyguladigi ekonomik programlar ve oOne
stirdligii kosullar, tilkelerin dig dengelerindeki sorunlarin cari islemlerden kaynaklandigi
goriisiine dayanmaktaydi. Bu nedenle Fon’un destekledigi programlar, genellikle
toplam harcamalar1 azaltmak icin daraltici para ve maliye politikalarini ve harcamalari
ithal mallardan yerli mallara cevirecek ve ihracati artiracak bir develiiasyonu
icermekteydi.

Fon’un kullandirdig1 krediler, dilimler halinde verilmekte ve her dilimin serbest
birakilmast i¢in Fon ile yapilan anlagsmada belirtilen performans kriterlerine uyulup
uyulmadigi denetlenmekteydi. Fon’un siklikla bagvurdugu performans kriterleri de i¢
kredi hacminin geniglemesine ve devlet harcamalarina getirilen kisitlamalar ile vergi
gelirlerinde artiglar1 icermekteydi.

IMF, Bretton Woods sonras1 donemde de iiye iilkelere 6demeler dengesi sorunlarini
asmalar i¢in kredi saglamaya devam etmistir. Fon eski uygulamalarda oldugu gibi, s6z
konusu kredileri sinirlt bir siire i¢in vermekte ve bunun karsiligin da bazi kosullarin
yerine getirilmesini istemektedir. IMF kredileri, hiikiimetler bu kosullar1 yerine getirdigi
stirece, dilimler halinde verilmekte, aksi takdirde program ya dondurulmakta ya da iptal

edilmektedir.
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Ancak 1980’li yillardan itibaren IMF’ye kredi i¢in basvuran iilkelerin, ytliksek kamu
aciklar, yiiksek dis aciklar ve yiiksek enflasyon i¢inde bulunmalari, s6z konusu
ilkelerin ekonomik sorunlarinin, bu ekonomilerdeki devresel dalgalanmalarin ya da
diinya ekonomisindeki konjonktiiriin degil, derin yapisal ¢arpikliklarin bir sonucu
oldugu goriisiiniin giic kazanmasina sebep olmus ve IMF’nin kredi kosullarmma da
yansimaya baslamistir. Bu goriise paralel olarak IMF programlari, sadece i¢ talep
yonetimini degil, iilkede iiretimi zaman icerinde artirmaya yonelik ve “yapisal uyum
politikalar1” olarak adlandirilan arz yonlii reformlar1 da kapsamaya baglamistir. IMF nin
performans kriterleri artik geleneksel talep kisict dnlemlerin yani sira yapisal unsurlari
da igermektedir.''?

IMF yapisal reformlart ile anlatilmak istenen; makroekonomik talep ydnetimine
yonelik politikalar degil, ekonominin iiretken kapasitesini ve kaynak kullanimindaki
etkinligi artirmaya yonelik reformlardir. Yapisal reformlarla amaglanan; ekonomide var
olan ve genellikle kamu uygulamalar1 sonucu olusan carpikliklarin azaltilmasi ya da
ortadan kaldirilmast; yerlerine piyasa ekonomisinin kural ve kurumlarinin getirilerek
ekonomide kaynak dagilimi ve kullaniminda etkinliin artirilmasidir. S6z konusu
politikalarda bu gegisi saglayan ve IMF politikalarindaki degisimi yaratan nedenler

asagida ayrintili olarak agiklanacaktir.

2.1.1. Uluslararasi Sermaye Hareketleri Kisitlamalarinin Kaldirilmasi

Ikinci Diinya Savasi sirasinda ABD’nin Bretton Woods kentinde yapilan
uluslararasi toplantida, temel ilkeleri 1973 yilina kadar korunacak olan uluslararas1 para
sisteminin temelleri atilmistir. Bretton Woods olarak anilan ve ABD dolarinin rezerv
para roliinii istlendigi bu uluslar arasi para sistemi, sabit fakat ayarlanabilir doviz
kurlarina dayanmaktaydi, sisteme katilan her {ilke, paralarinin ABD dolariyla sabit bir
kurdan degisimini; ABD ise, dolarin altin cinsinden degerini sabit tutmay1 ve kendisine
getirilen dolarlarin altinla degisimini garanti etmekteydi. Sistem iye iilkeler arasinda
mal ve hizmet ticaretini gelistirmek i¢in bu tir iglemler {izerindeki doviz
kisitlamalarinin kaldirilmasimi ongoriirken, istikrarsizliga neden oldugu gerekcesiyle
uluslar aras1 sermaye hareketleri lizerine kisitlamalar getirmekteydi. Bu sistemde IMF,

merkezi bir rol oynamakta ve cesitli nedenlerle gecici 6demeler dengesi sikintisi igine

"> IMF Survey, Washington D.C., (Ocak-2000), s. 15
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diisen lye iilkelere kredi vererek onlarin likidite sorunlarin1 gidermekte ve ekonomik
sorunlarin diger iilkelere sicramasini engellemekteydi.''?

Bretton Woods sistemi 1973 yilinda ¢oktiikten sonra diinyanin 6nde gelen paralari;
dolar, mark ve yen dalgalanmaya birakilmistir. Diger {ilkeler ise doviz kuru rejimini
secmekte serbest kaldilar ve ¢ogu, yar1 sabit kur rejimini segerek paralarini 6nde gelen
paralara ya da onlardan olusan bir sepete baglamislar, paralarinin degerindeki
dalgalanmay1 belli bir bandin sinirlart i¢inde tutmaya caligmiglardir. Bandin zaman
icerisinde yukar1 ya da asag1 kaymasina izin verilmekteydi.

Bretton Woods sisteminin ¢okiisiiyle birlikte uluslararasi sermaye piyasalar1 hizla
gelismeye baslamis, daha Once biiyiik bir titizlikle kisitlanmaya calisilan uluslararasi
sermaye hareketlerinde 6nemli artiglar yasanmistir. BW doneminde 6demeler dengesi
sorunlar1 yasayan iilkeler, gereksinim duyduklar1 finansman1 ya IMF’den ya da diger
devletlerden resmi krediler bigiminde saglamaktaydi. Ozel sermaye piyasalarinm,
1970’1 yillardan baglayarak herkesi sasirtan bir hizla gelismesi ile birlikte, 6demeler
dengesi ya da biitce agig1 veren iilkeler, bu aciklarin finansmanini giderek artan bir
bicimde 6zel sermaye piyasalarindan karsilamaya baglamislardir.

Sabit doviz kuru ve sermaye hareketlerinin kisitlandig1 bir diinya ekonomisi igin
tasarlanmis olan IMF’nin, serbest doviz kurlar1 ve artan sermaye hareketleriyle
tanimlanan bir diinya ekonomisinde bir islevi olmayacag1 beklenebilirdi. Ancak diinya
ekonomisinde yasanan bir dizi gelisme, IMF nin degisen diinya kosullarinda yeni roller
listlenmesine yol agmistir. Onceleri genelde gelismis iilkelerin ddemeler dengesi
sorunlar1 iizerinde yogunlasan IMF nin, simdiki miisterileri cogunlukla gelismekte olan
veya yoksul iilkeler olarak gosterilebilir. IMF, ddemeler dengesi sorunlarinin yani sira
bu iilkelerin ekonomik biiyiimeleri ile de ilgilenmekte ve giderek siklasan parasal

bunalimlarda bunalim yonetimini tistlenmektedir.'™*

2.1.2. Arz Yonli Politikalarin ve Gelir Dagihmimin Ihmal Edildigi
Elestirisi
1970’ler ve 1980’lerde IMF programlari, cogunlukla, talep yonlii ve

deflastyonist oldugu, ekonomik biiyiime, arz yonlii politikalar ve gelir dagilimina iliskin

'3 Dicks-Mireaux, L., M. Mecagni ve S. Schadler, “Evaluating the Effect of IMF Lending to Low-
Income Countries”, Journal of Development Economics, vol. 61, (2000), s.495-526
% Ayn, s. 497
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sorunlar1 gozardi ettigi i¢in elestirilmekteydi. IMF programlarinda izlenen gelisme
sonucu, programlarin yapisal reformlar1 kapsamasiyla, programlarin eksik olan arz
yoniiniin tamamlandig1 diisiiniilmeye baslanmistir.'"

IMF’nin Bretton Woods doneminde uyguladigi ekonomik programlar ve oOne
stirdligii kosullar, tilkelerin dig dengelerindeki sorunlarin cari islemlerden kaynaklandigi
goriisiine dayanmakta ve bu dogrultudaki programlar, genellikle toplam harcamalari
azaltmak i¢in daraltic1 para ve maliye politikalarini ve harcamalari ithal mallardan yerli
mallara ¢evirecek ve ihracati artiracak bir develiiasyonu igermekteydi. Fon’un siklikla
basvurdugu “performans kriterleri” de i¢ kredi hacminin genislemesine ve devlet
harcamalarina getirilen kisitlamalar ile vergi gelirlerinde artislar icermekteydi.

1980’11 yillar enflasyon ve durgunlugun birlikte yasandigi, ¢ikt1 ve fiyat diizeyinde
dalgalanmalarin oldugu, gelismekte olan iilkelerde kisa donemli talep yOnetimi
problemlerinin ve artan siddette ciddi kalkinma problemlerinin yasandigi yillar
olmustur. ''® Diinya ekonomisinde yasanan bazi gelismelerle birlikte IMF, kendisine
kredi destegi icin bagvuran iilkelere karsi 6ne siirdiigli kosullara yeni unsurlar katmaya
baslamistir. S6z konusu yillarda diinya ekonomisi, 1929°dan sonraki en derin
bunalimin1 yagarken, 1970’li yillarda gelismeye baslayan 6zel sermaye piyasalarindan
bor¢lanma imkanlarmi, gelismekte olan bir¢cok {ilke sonuna kadar kullanmis
durumdaydi. Bu donemde 6demeler dengesi aciklari, biiylik dlcilide ticari bankalardan

saglanan borglanmalarla kapatilmustir.'"’

1982 yazimin sonlarina dogru Meksika
hiikiimeti dig bor¢ servisini gergeklestirmede giicliik ¢ektigini agiklayinca, benzer
durumdaki tilkelerinde ayni sorunu yasadiklar1 ortaya ¢ikmis ve uluslararasi bankacilik
sistemi ¢Okme tehlikesiyle karsi karsiya kalmistir. Gelismekte olan {ilkelerin ticari
bankalara olan borg¢lari, bu bankalarin sermaye toplaminin ¢ok iizerinde oldugundan,
yasanan dig bor¢ bunalimi nedeniyle uluslararasi sermaye piyasalar1 gelismekte olan
iilkelere bir anda kapanmis ve aslinda dis borglarini ¢evirmekte herhangi bir sorun
yasamayan iilkeler de kendilerini bir dis bor¢ bunalimi i¢inde bulmuslardir.

Uluslararasi 6zel sermaye piyasalarindan bor¢lanma imkanini kaybeden birgok iilke,

kredi ve destek icin IMF’ye basvurmus ve basvuran iilkelerin i¢inde bulunduklari

15 Osman Aydogus ve digerleri, Kriz ve IMF Politikalary, ( Ankara: Alkim Yayinevi, 2002), s.3

"% Nazim Oztiirk, “IMF’in Degisen Rolii ve Gelismekte Olan Ulke Ekonomilerine Etkileri”, Ankara
Universitesi SBF Dergisi, 57, 4, (2001), ss. 95-123

""" Naci Canpolat, “IMF Programlarinin Yapisi ve Etkinligi”, Asomedya, (Haziran, 2001), s. 57-78
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durumun onceki yillarla kiyaslanamayacak kadar kotii oldugu gozlemlenmistir. Bu
tilkelerin birgogunda, kamu ve 6demeler dengesi acgiklar1 ve enflasyon oranlarinin ¢ok
yiiksek oldugu gozlemlenmistir. IMF’nin verdigi krediler 1990’larin basinda, Bretton
Woods doneminde goriilmemis boyutlarda gerceklesmistir.

Yukarida bahsedilenler dogrultusunda, 1980’lerde IMF’nin, tarihinde ilk kez bir
bor¢ bunalimmin yonetimi sorunuyla karsi karsiya kaldigimi sdylemek miimkiindiir.
Borglu iilkelerin, borglarini yeniden odeyebilir ve yeniden uluslararast sermaye
piyasalarindan borglanabilir duruma gelmeleri i¢in sadece geleneksel makroekonomik
politikalarla i¢ talebi kismalar1 yetmeyecekti. 1980’li yillarda IMF’de yiiksek kamu
aciklar, yiiksek dis agiklar ve yiliksek enflasyon iginde kredi i¢in bagvuran iilkelerin
ekonomik sorunlarinin, bu ekonomilerdeki devresel dalgalanmalarin ya da diinya
ekonomisindeki konjonktiiriin degil, derin yapisal carpikliklarin bir sonucu oldugu
goriisii giic kazanarak IMF nin kredi kosullarina da yansimaya baslamistir.''® Bu gériise
paralel olarak IMF programlari, sadece i¢ talep yonetimini degil, iilkede {iretimi zaman
icinde artirmay1 amaclayan ve “yapisal uyum politikalar1” olarak adlandirilan arz yonlii
reformlar1 da kapsamaya baslamistir. IMF’nin performans kriterleri artik geleneksel

talep kisic1 dnlemlerin yani sira yapisal unsurlar1 da icermektedir.

2.1.3. IMF Programlarimin Tamamlanamamasi Sorunu

IMF’in yapisal program uygulamalarma gegisinde iciincii dnemli sebep;
geleneksel talep yonlii programlarin hem hedefler hem de zamanlama agisindan
tamamlanmas1 ile ilgilidir. Yapilan arastirmalar, IMF programlarinin tamamlanma
oraninin diisiik oldugunu, iilkelerin su ya da bu nedenle program uygulamasindan
vazgectiklerini gostermektedir. Bu dogrultuda kapsamli ve ayrintili yapisal kosullarin

programlarin basartyla tamamlanmasinin bir tiir garantisi oldugu diisiiniilmektedir.'"

2.1.4. Makroekonomik Performansin Yapisal Kosullara Bagh Olmasi
Anlayis1
Gegisi gerektiren bir diger faktdor de makroekonomik performansin biiyiik

Olclide yapisal kosullara bagli oldugu anlayisinin IMF’de hakim bir goriis haline

""" IMF Survey, “Structural Conditionality in Fund-Supported Programs”, Policy Development and
Review Department, Washington D.C. s. (2001), s. 17-23
"' M. Feldstein, “Refocusing the IMF”, Foreign Affairs, (Mart/Nisan 1998), s.32-43
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gelmesidir. IMF yapisal kosullarinin 6nemli bir kisminin maliye politikasi, finansal
sektor ve doviz kuru sistemi gibi alanlarda yogunlagmasinin makroekonomik
politikalarin gii¢lendirilmesi i¢in yapisal reformlara ihtiya¢ oldugu anlayisinin bir
gostergesi oldugu ileri siiriilmektedir.'*

Ozellikle 1970’li yillardan itibaren IMF, Diinya Bankasi ve Uluslar aras1 Ticari
Bankalar finans piyasalariyla siki isbirligine girerek, eskiye oranla daha uzun vadeli
kredi vermeye baslamis, talep yonetimi yaninda arz yonetimi lizerinde durur bigimde
politikasini degistirmistir.'*' Petrol fiyatlarmin 1973’te dort kat artmasina yol agan
enflastyonist egilimler, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde etkili olmus ve diinya
ticaretinin gelisme hiz1 yavaslamistir. Sanayilesmis {ilkelerin iktisadi biliyiime oranlar1
petrolii olmayan gelismekte olan iilkeler iizerinde kisitlayict oldugundan mali
piyasalarda giiven tesis etmek i¢in Hiikiimetler, Merkez Bankalari, Ticari Bankalar ve
diger kuruluslar arasinda uyum saglama calismalarinda IMF’nin rolii 6nem kazanmustir.
IMF’nin rolii piyasalardaki gelismelerin ve Ticari Bankalarin bor¢ alan iilkelere
yaklagimlarinin daha 1iyi tespit edilmesi, iilkelerin dis bor¢larin1 daha iyi
yonetebilmelerine katkida bulunmak, Ticari Bankalarla yapici isbirligi kurmak gibi
konularda yogunlasmistir.'*

Gelismis iilkeler sinai tirtinlerin fiyatlarimi artirarak durgunluktan ve enflasyondan
daha az etkilenirken, gelismekte olan {ilkelerin dis ticaret agiklar1t bu donemde hizla
artmis ve bu ilkeler sik sik develiiasyon yapmaya, IMF’den kredi talebinde bulunmaya
baslamislardir. Bu durumda IMF’nin diinya para sistemi iizerindeki etkisi giderek
artmistir. Gelismekte olan iilkelerin dis bor¢larindaki artis bu tilkelerin bir kismini
borg¢larin faizlerini 6deyemez hale getirmistir.

Global ekonomide 1970°li ve 1980’li yillar enflasyon ve durgunlugun birlikte
yasandigi, c¢ikti ve fiyat diizeyinde dalgalanmalarin oldugu, gelismekte olan iilkelerde
kisa donemli talep yOnetimi problemlerinin, artan siddette ciddi kalkinma
problemlerinin yasandigi yillar olmustur. Bu yillarda IMF, kaynak sagladigi
ekonomilerde mikro ekonomik reformlarla birlikte makro ekonomik politika

uygulamalarinin yiiriitiilmesi amaciyla ¢aligsmalara baglamigtir. Gelismekte olan {ilkeler

'L Dicks Mireaux., Evaluating The Effect of IMF Lending to Low-Income Countries” Journal of
Development Economics, (2000), vol. 61, s. 495-526

121 Oztiirk, a.g.e., s.110.

122 Sudi Apak, Tiirkiye ve Gelismekte Olan Ulkelerde Ekonomik istikrar Uygulamalari, ( istanbul,
Anahtar Kitaplar Yayinevi, 1993), s. 24
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mevcut yapisal ¢arpikliklar yaninda, kendi kontrolleri disindaki dissal soklarin etkilerini
gidermekte zorlanmiglar ve 1980’li yillar s6z konusu bu sebeplerle hemen biitiin
gelismekte olan iilkeler i¢in kriz yillar1 olmustur. 123

1980’lerden sonra ve artarak 1990’11 yillarda kredi i¢in IMF’ye bagvuran iilkeler;
mali disiplinsizligin neden oldugu yiiksek kamu agiklari, asir1 degerlenmis yerel para ve
bunun yol actigi 6demeler dengesi agiklari, bor¢lanmalarin tikanmasi ve borg
O0demelerinde ¢ekilen giicliikler gibi sorunlar ic¢indedir. Bazi iilkelerde ekonomik
bunalim, iceride ( verimlilik soklari, hava kosullari nedeniyle tarimsal iiretimde
diisiisler, dogal afetler, siyasi istikrarsizlik vb.) ya da disarida (uluslararasi faiz
oranlarinda bir degigsme, petrol fiyatlarinda bir degisme, dis ticaret hadleri degisimleri,
thracat pazarlarinda ekonomik kiiciilme vb.) gergeklesen bir sok ile aniden patlak
verirken, bazilarinda ekonomik bunalima giden siire¢ daha yavas gelismektedir. Bu
tilkelerde 6demeler dengesindeki agik zaman icinde biiyiimekte, yabanci rezervler daha
yavas erimekte i¢ tasarruf ve yatirimlarindaki yetersizlik ve enflasyon, iilkeyi yavas
yavas bunalima siiriklemektedir. Ulkeler, igine diistiikleri ekonomik sikintilari
gidermek icin Oncelikle uluslararasi sermaye piyasalarindan bor¢lanma yoluna
gitmektedirler. IMF’ye ise ancak bu piyasalardan bor¢lanma imkani kalmadiginda
basvurmaktadirlar. Diger yandan IMF, yerel bunalimlarin bagka bolgelere bulasmamasi,
sermaye piyasasinda bir panik havasinin dogmasiyla ekonomileri sorunsuz olan diger
gelismekte olan tilkelerin bu piyasalardan bor¢lanma imkanlarinin kisitlanmamasi ya da
uluslararas1 6demeler sisteminde bir aksama olmamasi i¢in bunalimlara miidahale
etmek durumundadir.

Ancak borglu iilkelerin, borglarin1 yeniden odeyebilir ve yeniden uluslararasi
sermaye piyasalarindan yararlanabilir duruma gelmeleri icin sadece geleneksel
makroekonomik politikalarla i¢ talebi kismalarinin yetmeyecegi ¢iinkii bagvuran
iilkelerin ekonomik sorunlarimin sadece devresel dalgalanmalar ya da diinya
ekonomisindeki konjonktiiriin degil; derin yapisal carpikliklarin bir sonucu oldugu
goriisii giic kazanmustir. Ulkelerin makroekonomik performanslarinin iyilesmesinin
sadece i¢ talep yonetimi saglayan politikalarla degil, iilkede {iretimi zaman igerisinde
artirmay1 amacglayan ve ‘“yapisal uyum politikalar1’” olarak adlandirilan arz yonli

reformlarla saglanabilecegi genel kabul gérmeye baslamistir.

' Nuray Altug, istikrar Politikalar1 ve Ulke Ornekleri, ( istanbul, Tiirkmen Kitabevi, 2. bask1, 2001),
s.33
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IMF’ye basvuran tlkelerin i¢inde bulunduklar1 ekonomik ve yapisal sorunlar
farkliliklar gosterdiginden bu iilkelere Onerilen IMF programlar1 da farkliliklar
gostermektedir. Ornegin IMF ile anlagsma yapan iilkelerin ¢ogunda sorun, i¢ talebin
ekonominin irettiginden fazla olmasindan kaynaklanmaktadir. Bir¢cok Latin Amerika ve
Dogu Avrupa lilkesinde bu asir1 talebin neden oldugu yiiksek enflasyon, ekonomik
sorunlarin basinda gelmekteydi. Birgok Orta Avrupa, Asya Afrika ve Orta Dogu
tilkesinde ise enflasyon genellikle diisiiktiir. Bu iilkelerden Orta Avrupa tilkelerinin IMF
destegine gereksinim duymalarinin temelinde, eski ihracat pazarlarim1 kaybetmeleri
sonucu dis ticaret hadlerindeki kotiilesmenin neden oldugu dis aciklar yer almaktaydi.
Bu iilkeler ayn1 zamanda planli ekonomiden piyasa ekonomisine geg¢is yaptiklari i¢in
yapisal reformlari en etkili ve inancgh bir bicimde uygulayan iilkeler arasinda yer

almaktadirlar.'**

2.1.5. Yoksul Ulkelerdeki Yapisal Dengesizlik ve Sorunlarin Céziilmesi

2002 yili Agustos ayinda Giiney Afrika’nin Johannesburg kentinde toplanan
Diinya Siirdiiriilebilir Kalkinma Zirvesinde, kiiresel yoksullukla ilgili dnemli tespitler
dile getirilmistir. Ozellikle son yirmi yil icerisinde kiiresel kalkinma politikalarinin
sonuclarint degerlendirmek acgisindan bu bilgiler olduk¢ca 6nem tagimaktadir. Soz
konusu zirvenin sonug bildirgesinde diinyada 1.2 milyar insanin giinde bir dolardan
daha az, diinya niifusunun yarisinin da iki dolardan daha az bir giinliik gelir diizeyine
sahip oldugu belirtilmektedir.'*

Yukarida yapilan tespit dogrultusunda yoksulluk; bir halkin ya da onun belli bir
kesiminin asgari yagam diizeyini slirdiirebilmek i¢in, gida, giyim ve barinak gibi sadece
en basit ihtiya¢ maddelerini karsilayabilmesi olgusudur. Buna “mutlak yoksulluk” da
denmektedir. Mutlak yoksullugun diinyanin her tarafinda var oldugu bilinmekle birlikte,
bu olgunun genel niifusa oranlarinda onemli farkliliklar ortaya ¢ikmaktadir. Uluslar
arast yoksulluk sinir1 mutlak yoksulluk diizeyine giren niifusu tahmin etmek icin
kullanilmakta ve genellikle ABD dolar1 olarak ifade edilmektedir. Ornegin, 1985
yilinda Diinya Bankasi, 370 $’in asagisini yoksulluk sinir1 olarak belirlemis ve bu

Olciiye gore diinyada yoksulluk sinirt altinda yasayanlarin sayisi 1987°de 1.2 milyar

124

Ayny, s. 12
123 Craig, David, Doug Porter, “Poverty Reduction Strategy Papers: A New Convergence”, World
Development, vol,31, no, 1, (2003), s. 53-69
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olarak, diinya niifusunun %30.1°ini temsil etmistir. Oran 1993 yilinda %29.4°e
diigmiistiir. Aym yil itibariyle yoksullarin toplam miktariin yaklasik %80°’1 diinyanin
oniki iilkesinde yer almustir.'*®

Fon’a bagvuran gelismekte olan {ilkelerde yoksulluk sorununun giderek artmasi,
geleneksel IMF politikalarinin bu konudaki yetersizligini de ortaya ¢ikarmaya
baslamistir. Talep yonlii politikalara gére IMF nin yoksulluga bakisi, 6demeler dengesi
problemlerinin ¢oziillerek biliylime i¢in ihtiyag duyulan kisa dénemli sosyal
diizenlemelerin gerceklestirilmesi olmustur. Ancak zaman igerisinde, uzun dénemde
yoksullugun azaltilmasi i¢in ekonomik biiylimenin saglanmasi ve insan kaynaklarinin
gelistirilmesi i¢in saglanacak destegin birincil neme sahip oldugunun farkina varilmasi
IMF’nin uygulamalarinda degisiklige gitmesine sebep olmustur.'?’

Fon’un uygulanan politikalarda degisiklige gitmesine sebep olan bir bagka unsur da;
yoksul iilkelerde uygulanan kisa donemli programlarin iilke igindeki bazi gelir
gruplarinin nispeten daha olumsuz etkilenmesidir. IMF yetkilileri, yoksul iilkelerde
uygulanan programlarda bu etkinin géz Oniine alinmamasi halinde, programlarin
uygulanabilmesi i¢in gereken halk desteginin saglanamamasinin  giindeme
gelebilecegini diistinmek durumunda kalmislardir. Bu dogrultuda geleneksel program
uygulamalar1 yerine, yoksul iilkelerin, iilke yapilar1 ve ihtiyaclarima gore yeni
diizenlemelere gidilmistir.'**

IMF ve Diinya Bankasi isbirligiyle 1986’da olusturulan SAF (Yapisal Uyum
Kolaylig1) ve 1987°deki ESAF (Genisletilmis Yapisal Uyum Kolayligi) , son donemde

ise STF (Gegis Sistemi Kolaylig)'*’

ve PRGF (Yoksullugun Azaltilmasi ve Biiylime
Kolayligi) kredi tanimlar1 s6z konusu politikalarin ve yapisal reformlarin
uygulanabilmesi i¢in  gelistirilmistir. ~ Saglanan kredilerle yoksul iilkelerde
gergeklestirilmek tizere belirlenen uygulamalar; kisa donemde, uygulanacak olan
yapisal reformlarin meydana getirecegi beklenmeyen makroekonomik dengesizliklerin

Onlenmesi, uzun donemde ise siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi saglamaktir. Bu

dogrultuda 6ncelikli olarak yapilmasi gereken; iilkenin dnceliklerinin belirlendigi Policy

126 Aysa Meral Uzun, “Yoksulluk Olgusu ve Diinya Bankas1”, C.U. iktisadi ve idari Bilimler dergisi,
cilt 4, say1 2, (2003), s.155-173

27 Dicks Mireaux, a.g.e., s. 510

128 7 Killick, M. Malik, ve M. Manuel, “What Can We Know About the Effects of IMF Programmes”
World Economy, (1995, September), no. 15, s. 575-597

12 STF; Ozellikle Merkezi planli ekonomiden, piyasa sistemine gecis yapan iilkeler i¢in gelistirilmistir.
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Framework Paper (PFP) olarak adlandirilan, reform politikalarinin kapsaminin
hazirlanmasidir. Bu kapsamda programin uygulandig iilkelerde, sosyal maliyetin enaza
indirilmesi ve bu maliyetin etkileyebilecegi kesimlerin korunmasi géz oniine alinmistir.
Bu dogrultuda PFP cergevesinde soz konusu kesimleri korumaya yonelik bir takim
onlemler yer almaktadir;"*® 6nlemlerden bazilari, hayati 6nem tasiyan mallara yapilan
destek, zarar gorebilecek kesime nakit transferi, iicretlere yapilan dogrudan yardim,
ireticilerin fiyatlari, kamu calisanlarinin korunmasi ve egitim, saglik harcamalarinin

desteklenmesi olarak belirlenmistir.

2.2. Gegisi Gerektiren Bolgesel Hareketler ve Ulkeler

2.2.1. 1980’lerde Artan Bor¢ Bunalimi Yonetimi

Bretton Woods sisteminin birbiri ardina gelen para krizleri sonunda 1973
yilinda ¢6kmesine karsin IMF, uluslar arasi1 bir kurum olarak varligini etkinlik alanlarin
genisleterek slirdiirmeyi basarmistir. Bunda diinya ekonomisinde yasanan bir dizi
gelismenin etkisi bilyiiktiir. ilk olarak 1970’li yillarda yasanan petrol fiyat artislari,
petrol ithal eden birgok iilkenin ddemeler dengesi bunalimlari i¢ine diigmesine yol
acmistir. Bu donemde petrol ithalatgisi iilkeler dis agiklarini biiyiik dlgiide 6zel sermaye
piyasalarindan borglanarak kapatmis olsalar bile, IMF s6z konusu iilkelerle kredi
anlagmalar1 yaparak 6demeler dengesi sorunlarini agmalarina yardimci olmustur. Bu
dogrultuda 6nce Meksika olmak iizere bir¢ok gelismekte olan iilke, birbiri ardina
sermaye  piyasalarindan  yaptiklar1  bor¢lanmalarin  yiikiimliiliikklerini  yerine
getiremeyeceklerini agiklayinca, diinya bor¢ bunalimina siirikklenmistir. '*!

Bahsedilen gelismeler dogrultusunda 1980’lerde IMF’nin tarihinde ilk kez bir borg
bunalimimin yonetimiyle karst karsiya kaldigini sdylemek miimkiindiir. Borglu
tilkelerin, borglarini yeniden 6deyebilir ve yeniden uluslar arasi sermaye piyasalarindan
yararlanabilir duruma gelmeleri i¢in sadece geleneksel makroekonomik politikalarla i¢
talebi kismanin yeterli olmayacag: goriisii yaygmlasmaya baslamustir."** 1980°1i y1llarda
IMF’de, yiiksek kamu agiklari, yiiksek dis agiklar ve yiiksek enflasyon igerisinde kredi
icin bagvuran ilkelerin ekonomik sorunlarinin, bu ekonomilerdeki devresel

dalgalanmalarin ya da diinya ekonomisindeki konjonktiiriin degil, derin yapisal

1% Bernstein, Boughton, a.g.e., 5.46
B! Canpolat, a.g.e., s. 61
12 IMF, Annual Report 2000, Making The Global Economy Work, 2001
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carpikliklarin bir sonucu oldugu goriisii giic kazanarak IMF’nin kredi kosullarina da
yansimaya baslamistir. Bu goriise paralel olarak IMF programlari, sadece i¢ talep
yonetimini degil, iilkede {iretimi zaman igerisinde artirmay1 planlayan ve “yapisal uyum
programlar1” olarak adlandirilan arz yonlii reformlar1 da kapsamaya baslamis IMF’nin
performans kriterleri de bu dogrultuda artik geleneksel talep kisict 6nlemlerin yani sira

yapisal unsurlar1 da igerigine almstir.

2.2.2. Latin Amerika Ulkeleri; 1994 Tekila Krizi ve Kriz Yonetimi
Latin Amerika iilkeleri, uzun yillar boyunca, déviz krizleriyle, banka batiglari,
hiperenflasyon ve diger bilinen tiim parasal sorunlarla karsi karsiya kalmislardir.
1980’lerin sonuna gelindiginde yasanan tiim bunalimlardan alinan dersler sonucunda
Sili’de baslanilan ekonomik reformlar oldukga basarili olmustur. Sili’nin demokrasiye
dondiigli 1989 yilna kadar siirdiiriilen reformlarla birlikte ekonomik biiylime
oranlarinin giderek yiikselmesi, piyasa ekonomisi kurallarinin gegerliligine olan inanci
artirmigtir. Sili’de yasanan olumlu gelismelerin Latin Amerika’ya yansimasi, diger
tilkelerde yapilan reformlarla birlikte kendini gostermistir. S6z konusu reformlarin ana
hatlar1, devletin sahip oldugu sirketlerin Ozellestirilmesi, ithalat iizerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasi, biitce acgiklarinin diizeltilmesi seklinde 6zetlenebilir. Latin
Amerika iilkelerinde istikrarin saglanabilmesi i¢in enflasyonun denetlenmesi konusu
oncelik kazanmistir, 6zellikle iilkeler paralarina olan giiveni yeniden saglayabilmek icin
cogu kez sert onlemler almak durumunda kalmislardir. Gosterilen ¢abalar sonucunda
ortaya cikan Onemli gelismelerden biri verimlilik artiglar1 digeri ise yabanci
yatirimeilarin gliveninin kazanilmasi olmustur. Yabanci yatirimeilari, Latin Amerika
tilkelerini “yilikselen piyasalar” olarak adlandirmasi ve “Meksika mucizesi”nden séze
dilmesi ayni doneme rastlamaktadir.'*
1990’larin basinda Meksika’nin ihracati olduk¢a yavas biiylimeye baslamstir,
bunun temel sebebi ise pezonun giiclenerek yerli mallarin rekabet giiciinii
yavaglatmasidir. Ayni donemde yasanan ithalat iizerindeki engellerin kaldirilmasi ve
kredi patlamasi sebebiyle ithalatin birden artmasi, ithalat ve ihracat arasindaki farkin

tahminlerden daha c¢ok ve hizli biiylimesine sebep olmustur. 1993’e¢ gelindiginde

133 paul Krugman, Bunalim Ekonomisinin Geri Doniisii, Ceviren: Nesenur Domanig, (3.basim,
Istanbul, Literatiir Yayincilik, 2003), s.52
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Meksika’'mn dis ticaret acigi GSYIH’smin yiizde 8’ine ulastigi gozlenmistir.'**
Bununla beraber Meksika’da, biitiin reformlara ve yabanci sermaye girisine ragmen
1981 ile 1989 arasinda ekonominin biiylime oran1 yilda sadece yilizde 1.3 olmus ve bu
oran niifus artisina gore ¢ok diisiik bir oran olarak gerceklesmistir. “Meksika mucizesi”
yillar1 sayilan 1990 ile 1994 yillar1 arasinda ise ekonomik biiyiime oran1 yillik yiizde 2.8
olarak gerceklesmis fakat oran hala niifus artisinin gerisinde seyretmistir.

Yukarida bahsedilen gelismeler dogrultusunda Meksika hiikiimeti devaliiasyon
yapmay1 tercih etmistir. Ik devaliiasyon, Dornbush gibi iktisatcilarin énerdikleri oranin
yalnizca yarisim ifade eden % 15 oraminda yapilmistir.'> Meksika’da meydana gelen
olumsuz gelismeler makroekonomik dengelerde meydana gelen istikrarsizligin yaninda
hiikiimet yetkililerinin giiven saglamayan tutumlarinin da etkisi ile i¢inden ¢ikilmaz bir
hal almistir. S6z konusu dénemde en biiylik giiven sorununu olusturan sebeplerden bir
tanesi, hiikiimetin gergeklestirdigi biit¢eye olan giivensizliktir. Mali itibarlarindan kusku
duyulan hiikiimetler genellikle uzun vadeli tahvillerini satmakta zorlanirlar ve genellikle
biiylik miktarlarda, ¢ok sik araliklarla 6denip, yenilenen kisa vadeli tahviller ¢ikararak
bor¢lanmak durumunda kalabilirler, Meksika’nin i¢inde bulundugu durumsa ¢ok farkl
bir seyir gostermemistir. Bu dogrultuda Meksika’nin yabanci yatirimeilarin paralarini
iilkede tutabilmek amaciyla, 6dedigi faiz orani yiizde 75 civarinda gerc¢eklesmistir.

Hiikiimetin mali krizi kisa siire sonra 6zel sektére de yansimaya baglamistir. 1995
yil siiresince Meksika’nin reel GSYIH’si yiizde 7, sanayi iiretimi de yiizde 15 civarinda
gerilemigstir. Mali krizi reel sektor lizerindeki yikict etkisi sanilandan ¢ok daha biiyiik
olmustur, iflas eden pek ¢ok isletme ve bu dogrultuda issiz kalan pek ¢ok insan krizin
boyutlarini dogrulamstir.

Ancak sz konusu gelisimin belki de en beklenmedik yan1 “Tekila Krizi” nin
Meksika ile sinirlt kalmamis olmasidir, basta Arjantin olmak iizere, diger Latin Amerika
iilkelerine yayilarak tiim bolgeyi etkisi altina alan ciddi bir finansal kriz goriiniimii
kazanmistir. Bu dogrultuda IMF tarafindan, Tekila Krizi’nin atlatilmasi i¢in mali
yardimlarla birlikte, piyasalari istikrara yoneltebilecek ¢oziim Onerileri getirilmistir.

Ocak 1995’te uygulamaya konulan IMF destekli istikrar politikasinin iki kisimdan
olustugunu sdylemek miimkiindiir; birincisi, daha Onceden ekonomide saglanan

iyilesmelerin saglamlastirilmasi, ikincisi ise, giincel likidite sorununa acil onlem

3% Aym, s. 53
135 Ayny, s. 54
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alinmasidir.”*® Bu dogrultuda Meksika Istikrar Programi’min 6ncelikli hedefleri; cari
islemler agigmi azaltmak, enflasyonu diisiirmek ve ekonomide pozitif biiylimenin
saglanmasiydi. Bu hedefler g¢ercevesinde, Merkez Bankasinin uzun dénemli kredi
arzinin kesilmesi ve kamu harcamalarinin azaltilmasi hedeflenmistir. Bu hedeflere
ulasmak iginse yeni bir iicret ve fiyat politikas1 uygulanmaya konulmustur. Is¢i ve
igveren kesimi arasinda bir anlagsma yapilmis ve reel iicretlerin 1995 yili igerisinde
diistiriilmesi  hedeflenmistir. Kredi kisitlamast ve Merkez Bankasi’nin Pezo’nun
dalgalanan dis degerine gerektigi zaman miidahale ederek, istikrar saglamasi ilkeleri
benimsenmistir. Yapisal reformlar konusunda Onceden baglatilan uygulamalara
genisletilerek devam edilmesine ve siirdiriilmekte olan Ozellestirmenin de
hizlandirilmasina karar verilmistir."*” Sermaye girisini artirmak ve bankacilik kesimine
sermaye kazandirmak i¢in yabanci bankalarin sayisinin artmasina izin verilmistir. Mart
1995°de ise Istikrar Programina ilave olarak Peso nun serbest dalgalanmaya birakilmasi
olmustur, bu dogrultuda dalgali doviz kuru rejiminde enflasyonun diisiiriilmesi, para
politikasinin tek hedefi olarak belirlenmistir. 1 Nisan 1995’ten itibaren de diistik gelirli
calisanlarin korunmasi1 amaciyla asgari iicret yiizde 10 oraninda artirilmis, tarim iirtinleri
fiyatlariysa, ciftcilerin yararina olacak sekilde serbest birakilmistir. 1996°da ise izlenen
programin basarili oldugu ve dengelerin biiylik kisminin yerine oturdugu sdylenebilir.

Tekila Krizi yaklasik iki yi1l sonra atlatilmis ve piyasalar diizene girmistir. Ancak
geriye doniip bakildiginda s6z konusu finansal krizin daha ¢ok politik hatalardan
kaynaklandig1 anlasilmaktadir, bunlardan ilki; pezonun asir1 deger kazanmasina goz
yumulmasi, pezoya yonelik spekiilatif hareketler basladigi andan itibaren kredilerin
daraltilmas1 gerekirken genisletilmesi ve yapilan devaliiasyonun yatirimcilarin giivenini
sarsacak bicimde gerceklestirilmesidir.

Bu noktada sdylenmesi gereken bir baska sey de IMF ve ABD Hazine Bakanligi’nin
kriz yonetiminde 1980’lerde izlenen politikalara gore ¢cok daha ustalasmis oldugudur.
Tekila Krizinin bir buguk veya iki yil icerisinde giderilmis olmasi, IMF politikalarina
bakisin degismesine ve IMF’in degisen roliine iliskin degerlendirmelere yon verici bir

gelisme olmustur.

136 Oguz Yildirim, “Kura Dayali Istikrar Politikalar1”, T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarhg
Arastirma ve inceleme Yayinlari,( Ocak,2003), s. 51-108

17 B Ikubolajeh Logan, “IMF Programs in Developing Countries: Design and Impact”, Economic
Geography, (April 1997), v.73 n.2, p. 264
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2.2.3. Gecis Ekonomilerinde Piyasa Ekonomisine Verilen Destek ve 1998
Rusya Bunalimi

Ekonomi bilimini ¢ogu zaman siyasal kosullardan ayristirmak ve bu sekilde
ele almak olduk¢a zordur. 1990’larda gergeklesen koklii degisim bu yiizden siyasal bir
degisimi de igermektedir. Sosyalizmin yalnizca egemen bir yonetim sekli degil ayni
zamanlarda insanlarin zihinlerini yonlendiren ideolojik giiciiyle ¢okiisii s6z konusu
yillara denk gelmektedir. Ge¢is doneminin Cin’de baslamasi 1978’lere kadar
uzanmaktadir, Kiiltiir Devrimini yeniden baslatmak isteyen Maocularin i¢ yenilgisinden
1990’larin baslarina dek siiren bu doniisiim siirecinin diinyanin geri kalan kisminca
algilanmas1 hi¢ de kolay olmamustir. Ancak Sovyetler Birligi’nin ¢okiisii ile birlikte
sosyalist yapmin artik bir tiir yikint1 i¢inde oldugu ve nihai yenilginin kag¢inilmaz
oldugu daha agik bir sekilde anlasilmaya baslanmistir.

Sistemin bu kadar ani ve sessiz sona ermesi ekonomi politigin biiyiik agmazlarindan
biri olarak degerlendirilmistir. Bu konuda 6ne siiriilen ¢esitli goriisler olmakla birlikte
belki de en giicliisii bunun bir zaman sorunu olmasi ile ilgili olanidir; Sosyalist rejim,
Kapitalizmin inat¢1 bir bigcimde reddedilmesi nedeniyle, c¢lirlime derecesinin
goriilememesinden dolay1 yavas yavas zayiflamistir. Paul Krugman’in bu konuda 6ne
siirdiigii teoriye gore ise;”® Asya’daki yiikselisin, tarihin sosyalizm lehine ilerledigi
goriisiiniin giderek zayiflamasina yol agmasi ve Sovyet rejimini fark edilmeden fakat
derinlemesine demoralize etmesidir. Ayni zamanda, Afganistan’daki savas ve
Reagan’in silahsizlanmasina yetisemeyen Sovyet sanayiinin gozle goriiliir yetersizligi
de bu siireci hizlandiran etkenlerden biri olmustur. Yukarida bahsedilen sebeplerden
otiirii veya baska sebepler olsa bile, 1989°da Dogu Avrupa’daki Sovyet imparatorlugu
ve 1991°de de Sovyetler Birligi’'nde geriye doniisii olmayan sistem ¢oziilmeleri
yasanmaya baglanmistir. Cozlilmenin etkileri bu siiregte artik diinyanin tiimii tarafindan
hissedilmeye baslanmis ve meydana gelen etkiler, kapitalizmin siyasal ve ideolojik
egemenligi lehine gelismistir.

Planli ekonomik yapiy1 tasfiye ederek piyasa ekonomisine dogru doniisiim siirecine
giren ekonomiler genel olarak “gecis ekonomileri” olarak adlandirilmaktadir. S6z
konusu ekonomiler 1989-1990°dan bu yana devleti doniistiirmek amaciyla bir c¢ok

reform uygulamaya baslamislar ancak gegen on yillik siirede edinilen tecriibeler

1% Krugman, a.g.e., s. 72
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reformlarin basarisini etkileyen birgok faktoriin oldugunun gostergesidir. Ozellikle eski
sistemin genel 6zellikleri uygulanan reformlarin basarisi tizerinde hala 6nemli etkilerde
bulunmaktadir. Bu 6zellikler;

e Kominist partinin siyasi tekeli,

e Sanayi sektoriindeki tekelci yap1 (her sanayi dalinda bir iireticiye izin
verilmesi)

e Tiiketim mallarinda kitlik olgusu ve {iriinlerin kalitesizligi

e Bastirilmis enflasyon

e Mali dengesizlikler ve gevsek biitce kisiti'*’

e Sanayi sektoriinde issizligi tesvik eden sosyal giivenlik tedbirlerinin varligi,
olarak siralanabilir. Reformlarin basaris1 kuskusuz bu unsurlarin ne 6lgiide
giderildigi ile ilgilidir. Diger bir deyisle yukarida siralanan unsurlarin
sirastyla piyasa ekonomisini yaratacak boyuta cekilmesi gerekmektedir.
Bunun i¢in;

e Siyasetteki tekelci yapiin demokratik rekabetg¢i bir diizene,

e Iktisadi tekelci yapinin rekabetci firma diizenine

e Mallarin kithigmin giderilmesinde serbest fiyat diizenine

e Mali dengesizliklerin azaltilmasi i¢in mali disiplin ortamina

e Enflasyonla miicadelede siki para politikas1 uygulamasina

e (Calismay1 caydirici engel ve uygulamalarin ¢alismayi tesvik edici bir yapiya
kavusturulmasina

gereksinim vardir.'*

Nihai amagclar1 yasam standartlarii yiikseltecek siirdiiriilebilir bir ekonomik
biiylime hiz1 temin ederek piyasa mekanizmasinin kurumsallasmasi ve etkin bir piyasa
ekonomisine ulasmak olan ge¢is ekonomilerinde doniisiimiin bazi temel unsurlari

bulunmaktadir.'*!

Bunlar;
e Kaynak dagiliminda etkinligin saglanmas1 amaciyla piyasa faaliyetlerinin,

fiyatlarin ve tiim ekonomik faaliyetlerin serbest birakilmasi,

13 gevsek biitce kisiti; sanayi, askeri ve tiiketici kesimlerinin yogun siibvansiyonu sonucunda ortaya
c¢ikan mali disiplinsizligin meydana getirdigi bir olgu anlaminda ifade edilmektedir..

140 Asuman Altay, “Gegis Ekonomilerinde Devletin Ekonomik Rolleri, Gérevleri ve KOBI’lerin
durumu”, Maliye Arastirma Merkezi Konferanslari, Maliye Arastirma Merkezi, yayin no: 86,
karkbirinci Seri, (Istanbul 2003), s. 87-99

'“! World Bank, Staff Papers, (1996), s. 17-26
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e Makro ekonomik istikrarin saglanmasinda piyasaya yonelik dolayl1 araglarin
gelistirilmesi

e Isletmelerin devlet biit¢esinden biiyiik yardimlar almalarmi engelleyecek,
mali yapilarina disiplin getirerek, iiretimde etkinliklerini artiracak bir unsur
olarak siki biitce kisit1 uygulamasina gidilmesi

e Miilkiyet haklari, hukukun {istiinliigli ve piyasaya girislerin seffafligini
saglayacak diizenlemeler ile olusacak kurumsal ve hukuki c¢ercevenin
olusturulmasi,

olarak siralanabilir. Donlisiimiin tiim unsurlarinin bir arada ve es zamanl gergeklesmesi
miimkiin degildir. Nitekim siirecin s6z konusu iilkelerde bazi sorunlar yasansa da iki
asamali gerceklestigi goriilmektedir.'* Birinci asama: dis ticaretin ve piyasalarin
serbestlestirilmesi ile kamu iktisadi tesebbiislerinin 6zellestirilerek devletin daha once
hakim oldugu ve elinde tuttudu ekonomik alanlardan ¢ekilmesi. ikinci asama: Hukuki
ve kurumsal ¢ercevenin diizenlenmesi, bu dogrultuda etkin bir piyasa mekanizmasinin
olusturulmasinin saglanmasi, 6zel ve kamu kurumlarinin meydana getirilmesi ve piyasa
mekanizmasi i¢in ¢ok 6nemli olan kamu mallar1 ve hizmetlerinin iiretilmesinde ihtiyag
duyulan kamu gelirlerinin 6zellikle vergi gelirlerinin saglanmasi yoniinde tedbirlerin
alimmasi1 diger yandan ticaretin ve is hayatinin gelisebilmesi i¢in gerekli kurallarin ve
deger yargilarinin olugmasi ile gergeklesecektir.

Gegis ekonomileri kapsaminda 12 Merkezi ve Dogu Avrupa iilkesi ile 15 eski
Sovyetler Birligi Cumbhuriyeti ile Mogolistan, Cin ve Vietnam girmektedir. IMF
istatistiklerinde yer aldig1 gibi kisi basma diisen gelirden hareketle bu iilkeler GOU
grubuna da dahil edilebilmektedirler. Gegis ekonomileri iilkelerini {i¢ gruba ayirmak
miimkiindiir:'*

e Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ile Eski Sovyetler Birligi
Cumhuriyetlerinin olusturduklar1 devletler yer almaktadir. Aym1 degisim
siirecini yasasalar da bu iilkeler arasinda énemli farkliliklar vardir. Ornegin;
Beyaz Rusya, Ozbekistan ve Tiirkmenistan diger Cumhuriyetlere gére daha

az radikal reformlar yiirlitmektedirler. Tacikistan’in ise Sovyetler Birligi

" Grzegorz W. Kolodko, “ Transition to a Market Economy and Sustained Growth. Implications for the
Post-Washington Consensus”, Communist and Post-Communist Studies, 32, (1999), 5.233-261
' Altay, a.g.e., 5.89
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doneminde oldugu gibi, gelisme acisindan digerlerinden geride oldugu
gozlenmektedir.

e Merkezi ve Dogu Avrupa Ulkeleri (Baltik Cumhuriyetleri dahil); bu
iilkelerde digerlerine gore reformlarin daha radikal oldugu goriilmektedir.
Avrupa birligine girmek isteyen bu iilke grubunda 6zellikle 1990’11 yillarin
ortalarindan itibaren Onemli gelismeler goriilmektedir. Ancak Arnavutluk,
Bulgaristan, Romanya ve Yugoslavya gibi lilkelerde daha yavas reformlar
yapildig1 sdylenebilir.

e (Cin ve Vietnam ayrica ele alinabilir. Reform Cin’de 1978’de baslamistir.
Reformun ilk yillarinda sosyo-ekonomik gelismeler diisiik diizeyde olmasina
ragmen son yillarda biiylik hizla biliylidiigli gézlenmektedir. Giiniimiizde
planli ekonomik sistemlere sahip sadece 2 iilke bulunmaktadir. Bunlar Kiiba
ve Kuzey Kore Cumhuriyetleridir.

Gegis ekonomisi iilkeleri diinyadaki GSMH’nin % 17- 18’ini iiretmektedirler. Ulke
bazindaki dagilim ise, Merkezi ve Dogu Avrupa Ulkeleri (Baltik Cumhuriyetleri dahil
edilmediginde) % 2, Eski Sovyet Cumhuriyetleri % 4, Cin % 12°dir."** Sézkonusu
iilkelerin ¢ogu Diinya Ticaret Orgiitii (WTO)’ ne iiye olmak i¢in basvurmuslardir. WTO
liyesi olmak isteyen lilkeler global ekonomiye daha hizli ve basarili entegre olmak ve
kurumsal altyapiy1 insa etmek icin bu iiyeligi 6nemsemektedirler. Gegis tilkeleri WTO
tiyeliginde izlemeleri gereken zorunluluklarla adeta kendilerini uluslararasi piyasalara
entegre etmekte ve boylece diger iilke engellerine karsi korunabileceklerini ve uluslar
arasi piyasalara daha iyi uyum saglayabileceklerini diisiinmektedirler.

Yukarida 6zetlenmeye calisilan ve gerek toplumsal gerek siyasi anlamda ¢ok sancili
ve zor bir siirecte gergeklestirilmeye ¢aligilan tiim bu reformlar beraberinde ¢ok 6nemli
sorunlar1 da getirmistir. Ozellikle “ yapisal reformlar” alaninda gerceklestirilen tiim bu
basarili reform gelismelerine karsin 6zellikle Rusya makro ekonomik istikrar1 saglamak
ve ekonomik dengelerini kurmak acisindan ayni basariy1 gdsterememistir. Her ne kadar,
gecis ekonomileri olarak adlandirilan bu tilkelerin ekonomik, siyasi, toplumsal ve hatta

kiiltiirel yapilar1 birbirinden ¢ok biiyiik farkliliklar arz ediyor olsa bile bu siirecte Rusya

' Altay, a.g.e., 5.90
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Federasyonu da dahil olmak iizere hemen tiim iilkeler benzer sorunlarla kars1 karsiya
kalmuglardir. Bu sorunlarin baslcalar;'*

e GSMH ve Uretimde yasanan ciddi diisiis

e Zaman zaman, parasal genisleme hizinda yasanan yavaglamaya ragmen,

goriilen stirekli ve yiiksek oranli enflasyon

e Mali gelirlerde (basta vergi gelirleri olmak {izere) goriilen gerileme

e Uygun kur politikalarinin tespitindeki sikintilar

e Dig mali yardimlarinin rollerinin belirlenmesindeki sikintilar

¢ Finansal sektor reformunda karsilasilan zorluklar

e Ozellestirme ve isletmelerin yeniden yapilandirilmasinda karsilasilan

zorluklar

e Hiikiimet harcamalarinin yapisindaki sagliksiz durum
Yasanan tiim bu olumsuzluklar gecis silirecinin bir an 6nce ¢oziilmesi gereken sorunlari
olarak ortaya c¢ikarken bu geciste finansal agidan ve reform programlarinin
diizenlenmesinde destek veren kurumlar olarak IMF ve Diinya Bankasi da cesitli
elestirilere maruz kalmislardir. Bunlardan belki de en Onemlisi eski planli donem
ekonomileri olan bu iilkelerde uygulanan reform programlarinin IMF’in tiim gelismekte
olan iilkelerde uyguladig1 yapisal reform programlartyla ayni olmasi, iilkelerin iginde
bulunduklar1 farkli yapinin ve 6zel durumun goéz Oniine alinmamis olmasidir. Ancak
bununla birlikte, tarihsel ve ekonomik siirecin vazge¢ilmez ve kacginilmaz bir sonucu
olarak yasanan bu gecis siirecinde bahsedilen kurumlarin {ilkelere verdikleri destek
sirecin baglamasina ve gelismesine yardimci olmustur

Sistemin ¢okiisiinliin ardindan Dogu Avrupa’nin “gegis ekonomileri” hizla diinya

piyasalarinin 6nemli giigleri ya da yabanci yatirimcilar i¢in tercih edilen bir alan haline
gelmemistir. Aksine doniistimler sanilanin tersine oldukca zor siire¢lerden gecilmesini
gerektirmistir. Bu dogrultuda Dogu Almanya, Almanya i¢in siirekli sosyal ve mali
kaygilar yaratan ve kalici bunalimlar yasanan bir yer haline gelmistir. Sosyalist rejimin
cokiisiinden on yil sonra sadece az sayida iilke; Polonya, Estonya ve Cek Cumhuriyeti,
basarili olmay1 basarmig, Rusya ise donilisiimde yasadigi biiyiik zorluklarla beraber,

biiylik miktarda bor¢lanarak, teminat gosterdigi niikleer techizat deposunun da ¢iiriimesi

' G. Calvo, J.A. Frenkel., “From Centrally Planned to Market Economy”, IMF Staff Papers 38, (1991),
$.268-299
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sonucunda, diinyanin geri kalan kismi i¢in biiylik 6l¢iide bir mali istikrarsizlik kaynagi
haline gelmistir.'*°

Hemen tiim diinyada sosyalizmden kapitalizme ge¢cmenin kolay bir siire¢ olmadigi
kabul edilmekle birlikte bu durum en ¢ok Rusya’da tedirginlik yaratmistir. Bunun
nedeni ise, ¢ogunlukla, merkezi planin sagladig1 yonlendiriciligi kaybetmis ama hala
piyasa sistemini ¢alistirmay1 basaramamis bir ekonominin bir tiir sallantiya yakalanmis
olmasidir. Gegmis yillarda kalitesiz de olsa iiretim yapabilen fabrikalar artik iiretemez
olmus, kolektif ciftlikler verimsizlesmis en 6nemlisi de egitimli ve vasifli yiiz binlerce
bilgisayar programcisi, mithendis bilim adami ve matematik¢i artik is bulamaz hale
gelmistir. Ancak bu arada iilkede dogal kaynaklarin hala var olmasi, istikrarli ve saglam
bir doviz girdisi akist sagladigindan yabanci yatirimcilar agisindan iilke potansiyel gelir
kaynagi olmaya devam etmektedir.'*’

Rus ekonomisinde enflasyon oraninda goriilen olduk¢a Onemli diisiis ve
GSYIH’nin 1991 yilindan beri ilk kez pozitif bir biiyiime gdstermesi gibi olumlu
degisimlere ragmen 1998 basi itibariyle goriilmeye basglanan birtakim makro ekonomik
carpikliklar krizi temellerini olusturmustur. Bahsedilen sorunlardan bir tanesi yapisal
olmakla birlikte ekonomiyi derinden etkileyen sonuglarin ortaya ¢ikmasima neden
olmustur; G. Kore, Endonezya ve Malezya’da da benzerleri goriilen ve “crony
capitalizm” adi verilen iliskiler agindan'*® kaynaklanan, hiikiimet ve bazi biiyiik
firmalar arasindaki baglar hiikiimetin ekonomik sorunlar1 agma yoniinde alacagi
tedbirleri etkilemis, bankacilik sisteminin seffaf bir sekilde ¢alismasini engellemis ve bu
durum piyasanin kendi kurallar1 igerisinde islemesine engel olmustur. Bahsedilen
iligkiler ag1 ile baglantili diger bir sorun ise, lilkede olusan “kayit dis1 ekonomi” ve buna
bagli olarak gelisen “mafya” yapilanmasidir. Glinlimiiz verileriyle Rus ekonomisinin
yaklagik % 50’sinin kayit dist oldugu tahmin edilmektedir. Bahsedilen ekonomik yap1
bir yandan hiiklimetin vergi toplamasimi giiclestirirken diger yandan da kayith
ekonominin c¢alisma kosullarina gore diistintilerek alinan ekonomik tedbirlerin yetersiz

kalmasina yol agmustir.

146 Aym, s. 268-299

7 Grzegorz W. Kolodko, “Transition to a Market Economy and Sustained Growth”, Communist and
Post Communist Studies, v. 32, (1999), s. 233-261

"*¥Savas Malkog, “Cumhuriyetin 75. Yilinda Diinya Ekonomik Krizlerinin Tiirkiye’ye yansimalari ve
Giincel Bir Ornek: Rusya Krizi” DTM Dergisi, (Mays, 2000), s: 1-9
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Rusya’da denetim disinda olan ve bu nedenle de 6nemli bir sorun teskil eden
kurumlardan birisi de “bankacilik sistemi” dir. 1991 yilinda yasanmaya baslanan
ekonomik degisim silirecinde, yabanci ve 0zel sermayenin bankacilik sektoriine
girmesine olanak taninmasi1 ile birlikte, Rusya’da c¢ok sayida banka kurulmaya
baslanmig ancak nicelik agisindan goriilen bu gelisme nitelik alaninda aymi ¢izgide
olamamustir. Bankacilik hizmetlerinin kalitesindeki diistikliik ve aynm1 zamanda ciddi
bilgi ve yetenek eksikligi sebebiyle, krediler cogu zaman geri 6deme kapasitesi diisiik
olan firmalara verilmis ve bankalarin mali yapis1 bozulmaya baslamistir.

Rusya’nin kars1 karstya kaldigi diger bir nemli sorun da etkin bir sekilde islemeyen
“vergi sistemi” olmustur.1992 yilindan sonra, gerek federal ve gerekse bolgesel
diizeyde, yeni ekonomik kosullarin ihtiyaclarina cevap veremeyen vergi sistemi
nedeniyle vergi gelirlerinde belirgin bir azalma olmustur. Vergi gelirlerindeki
diisiikliigiin diger bir nedeni ise, GSYIH’da goriilen reel diisiis ve dis ticaret alaninda
yapilan liberallesme c¢abalar1 sonucunda diisen giimriik vergileri olmustur. Tiim bu
olumsuz kosullar nedeniyle, 1996 ve 1997 yillarinda makro ekonomik dengelerde elde
edilen (&zellikle enflasyonun diisiiriilmesi ve GSYIH artis oranindaki diizelme) basarili
sonuclara ragmen hiikiimet gelirlerinde yeterli artis saglanamamis ve biitce aciklari
kapatilamamistir. Bu dogrultuda uygulanan politika ise harcamalarin kisilmasi
olmustur. 1992°de % 67.1 olan kamu harcamalarmin GSYIH’ya oran1 1996 yilinda %
32.2’ye kadar gerilemistir. Bu diisliste, devletin 6zellestirme sonucunda 6zel sektore
gecen isletmelere yonelik silibvansiyonlart kesmesinin, eski SSCB’ne bagh
Cumhuriyetlere gonderilen fonlarin ve ithalata verilen destegin 1994 yilindan sonra
sifirlanmasinin 6nemli rolii olmustur.

1998 yilina Rusya yukarida belirtilen 6nemli yapisal ve makroekonomik sorunlarin
yan sira Uzakdogu’da ortaya ¢ikan kriz ortaminin olumsuz yansimalartyla girmistir.
Kasim 1997°de diger diinya borsalarinda oldugu gibi Moskova borsasinda da ciddi
diisiisler yasanmistir ve bu dogrultuda mali acidan zaten zor durumda olan Rus
ekonomisi, s6z konusu kriz nedeniyle daha yiiksek faizlerle bor¢lanabilir hale gelmistir.
Alinan bu borglar zaman igerisinde dis borg geri 6demelerinde (ana para + faiz) miktar
artiglarina sebep olarak sorun yaratmig ve vadeler kisaldigi i¢in, kisa vadeli borglarin
genel borg igerisindeki paymin yiiksekligi de bor¢clanma maliyetlerinin gegmise gore

arttiginin gostergesi olmustur.
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Bahsedilen tiim bu gelismeler Rusya’y1 krize gétiiren siireci olusturmaktadir. Her ne
kadar Rus ekonomisinin diinya ticareti ve ekonomisi i¢indeki pay1 Giineydogu Asya
Krizinin en yogun yasandig: iilkelere nazaran daha diisiik olsa da, Rusya krizi basta
Latin Amerika piyasalar1 olmak iizere tiim geligsmis ve gelismekte olan iilke piyasalarini
olumsuz yonde etkilemistir. Rusya’nin niikleer giice sahip bir iilke olmasi ve krizin
siyasi boyuta tasinmasi, basta Almanya ve ABD olmak iizere tiim batili iilkeleri
endiselendirmistir ve bunun sonucu olarak, 27 Agustos tarihinde, New York ve Londra
borsasi tarihlerinin en biiyiik diisiislerinden birini yagamistir. Ayrica ekonomileri ve
ozellikle ihracat yapilar1 Rusya’ya benzeyen Avustralya, Yeni Zelanda, Kanada ve
Norveg para birimlerinde de ¢ok 6nemli deger kayiplar1 yasanmuistir. Ayni sekilde,
Uzakdogu ve Latin Amerika borsalar1 ve para birimleri de dnemli oranlarda diisiisler ve
deger kayiplar1 yasamustir.

Rusya’nin IMF’le 1997 yilinda yaptig1 anlagsma geregince yapilacak olan mali
yardimin bir kismi, vergi sistemi konusunda gerekli olan yapisal reformlari
yapmamasini gerekge gostererek ertelenmistir. Bu uyar1 {izerine, Rusya ile IMF
arasindaki goriigme siireci hizlanmis ve yasanan bunalimin, Ozellikle yabanci
yatirimcilart huzursuz eden olumsuz gelismelerin giderilmesi amaciyla 19 Temmuz’da
anlagsmaya varilmistir. IMF Rusya’nin kendisine sunmus oldugu ve ana amaglari;

e Biitce acgiklarini azaltici radikal tedbirler almak

e Merkez Bankasi’nin uluslar arasi rezervlerini artirmak ve giiglendirmek

e Kisa vadeli i¢ borglarin vade yapisini uzatmak
olan ekonomik programi onaylamis ve 1997 yilinda 11.2 milyar dolarlik finansal destek
vermeyi kabul etmistir. Diinya Bankasi’nin yapacagi 6 milyar dolarlik yardim ve IMF
tarafindan 1999 yili i¢inde yapilan finansal destekle birlikte toplam 22.6 milyar dolara

varan bu mali destek Rusya’nin nefes almasini saglamigtir

2.2.4. 1997 Giineydogu Asya Krizi ve Kriz Yonetimi

Gilineydogu Asya’daki ekonomik biiylimenin Japonya’'nin II. Diinya Savasi
sonrasinda, 1950-1973 doneminde sergiledigi yiiksek ekonomik biiytimeden ilham
aldigim1 sdylemek miimkiindiir. Asya modeli olarak adlandirilan bu modelin ayirdedici
ozelligi, devletin ekonomiye Onceden belirlenmis hedefler dogrultusunda yogun bir

bicimde miidahale etmesi, baska bir deyisle piyasalart yonlendirmesidir. Bu
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yonlendirme fiziki ve beseri sermayenin yiiksek getirili alanlara kaydirilmasinda ve
dolayisi ile de hizli ekonomik biiyiimede tayin edici bir rol oynamistir. Dogu Asya’nin
mucize olarak nitelendirilen yiiksek biiylime performansini serbest piyasa ekonomisine
baglamak bu noktada ¢ok da dogru bir yaklasim olmayacaktir. '*

Ancak devletlerin piyasalara miidahalesinin Dogu Asya’daki gibi her zaman yiiksek
bliylime oranlarina ve hizli ekonomik kalkinmaya yol agmadigi aciktir. Bu gozleme
dayanarak, Dogu Asya’da gerceklesen hizli ekonomik biiylimenin ardinda yatan
nedenlere iliskin ¢esitli goriisler 6ne siiriilmiistiir. Bu goriislerin bazilan kiiltiirel 6gelere
yer verirken, bazilar iilkelerin sahip olduklari dogal kaynaklar1 ve beseri sermayeyi,
bazilar1 ise yiiksek tasarruf oranlarmmi ve uygulanan ekonomik politikalari
vurgulamiglardir.

Gilineydogu Asya’nin hizli biiyiiyen {ilkelerinin arasinda benzerlikler oldugu kadar
onemli farkliliklar da bulunmaktadir, bu farkliliklar tiim {lkeleri kapsayan genel bir
aciklamay1 giiclestirmektedir. Ancak iilkeler arasinda goézlemlenen ortak 6zellikler, bu
iilkelerdeki hizli ekonomik biiyiimenin genel bir c¢ercevede ele alinmasina olanak
saglamaktadir. “Asya mucizesi’ni gergeklestiren iilkelerde gbdze carpan ortak
ozelliklerden biri; yliksek tasarruf oranlaridir. S6z konusu tilkeler, bu yiiksek tasarruflart
verimli alanlarda yatirimlara yoneltmeyi basarmislardir. Diger bir 6zellik, hizli
ekonomik biiylime sergileyen bu {lilkelerde beseri sermaye yatirimlarina, 6zellikle orta
egitime verilen agirliktir. Beseri sermaye yatirimlar1 bu tilkelerdeki isgiiciiniin kalitesini
yiikseltmis ve iilkeye dogrudan yabanci yatirimlarin yonelmesine uygun bir zemin

olustururken teknoloji transferini de kolaylastirmis

Tablo 2. Giineydogu Asya Ulkelerinde Kriz Oncesi Yapisal Déniisiim Gostergeleri
(Kesimlerin GSYIH’ya Yiizde Olarak Katkis1)

Tarim Sanayi Imalat Sanayi Hizmetler

1980 1997 1980 1997 1980 1997 1980 1997

Endonezya 24 16 42 42 13 25 36 43

149 Naci Canpolat, “Dogu Asya’da Mucize ve Bunalim”, Asomedya, Ocak, 2002, s.41
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Kore 15 6 40 43 28 26 45 51
Malezya 22 13 38 46 21 34 40 41
Tayland 23 11 29 40 22 29 48 50

World Bank, World Development Report 1998/1999

Tablo 2’deki veriler, Giineydogu Asya iilkelerinde tarim kesiminin ekonomi igindeki
goreli agirligiin hizla azaldigini gostermektedir. Ancak goreli agirligi azalmakla birlikte
biitliin bu iilkelerde tarim kesiminde hizli biliyiime ve verimlilik artis1 devam etmistir.
Tarim kesimindeki verimlilik artirigi, tarimsal niifusun sanayi kesiminde istihdamina
olanak saglamis ve tarim kesiminden sanayiye isgiicli transferi ekonomik biiylime
tizerinde onemli bir rol oynamistir. Ayrica Giineydogu Asya iilkelerinde niifus artis
hizlar1, diger bolgelerdeki gelismekte olan iilkelere gore daha hizli bir bigimde

diismiistiir. 150

Bolgedeki hizli ekonomik biiyiimeye, uygulanan kalkinma modelinin
biiyiik bir katki sagladig1 kuskusuzdur.

Glineydogu Asya devletleri, kalkinmay1 desteklemek ve zaman zaman da segilmis
sanayilerdeki gelismeyi hizlandirmak i¢in ve sistematik ve yogun bir bigimde ekonomiye
miidahale etmislerdir. Stratejik planlama ve sanayi politikalar1 ¢ercevesinde olusturulan
miidahaleler, 6zel kesim ile devlet arasinda yakin bir isbirligi igerisinde gelistirilmis ve
uygulanmistir. Bu  igbirligi bankacilik kesimindeki fonlarin se¢ilmis sanayilere
yonlendirilmesinden, secilmis kesimlerde yerli sanayiinin ithal {riinlere karsi
korunmasina kadar cesitli bicimlerde gerceklestirilmistir.

Devletlerin ekonomiye miidahalesi finans kesiminde dnemli sonuglar dogurmustur.
Sermaye piyasalarinin  heniiz yeterince gelismedigi ve finansal hizmetlerin
cesitlenmedigi donemlerde devletlerin finans kesimine miidahalesi cesitli finans
kurumlar1 olusturmak bigiminde olmustur. Ornegin, Endonezya ve Kore’de devletler,
kalkinmanin erken asamalarinda yatirimlara uzun donemli finansman saglamak ig¢in
kalkinma bankalar1 kurup, tarima ve kiiclik ve orta boy isletmelere kredi saglayacak
0zel kuruluslar olusturmuslardir.

Devletlerin 6zel kesim yatirimlarini artirmak amaciyla uyguladiklart destekler ise;

dogrudan ucuz finansman saglamanin yani sira, vergi, gilimriik tarifeleri ve kur

150 World Bank, The East Asian Miracle: Economic Growth and Public Policy, New York, Oxford
Universty Press for The World Bank, 1993
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politikalar1 ile saglanmistir. Cogu Giineydogu Asya iilkesinde, bankacilik kesiminin ya
da imalat sanayiinde gesitli kesimlerin darbogaza diistiigli donemlerde faiz oranlarini
piyasa denge oraninin altinda tutacak para politikalar1 uygulanmistir. Bu uygulamalar
sonucu reel faizler zaman zaman eksiye diismiistiir.

Gilineydogu Asya iilkelerinde kalkinma i¢in uygulanan yontemler, diger gelismekte
olan iilkelerde de uygulanmis, ama ayni sonu¢ saglanamamistir. Bu nedenle Asya
mucizesini belki de yliksek yatirim oranlarina ve ihracat artisina olanak veren diinya
ekonomisindeki uygun konjonktiire baglamak daha dogru olabilir ama yine de Asya’ya
0zgl bir seylerin varligi acgiktir. Diinya Bankasi, Giineydogu Asya iilkelerinde
ekonomiye yapilan devlet miidahalesini 6l¢iilii ve yerinde bulmakla birlikte bunu baska
tilkelere Onermemektedir. Daha sonra IMF ve Diinya Bankasi Gilineydogu Asya
tilkelerinde devlet ile 6zel sektor arasindaki bu igbirligini “ahbap c¢avus kapitalizmi”
(crony capitalizm) olarak adlandiracak ve Asya bunaliminin temel nedenleri arasinda
sayacaktir.'”!

Yukarida da belirttigimiz hususlar dogrultusunda Gilineydogu Asya’da yasanan
ekonomik biliylime mucizesinin arkasinda; yliksek tasarruf ve yatirim oranlari, egitime
yapilan yiiksek yatirimlar sonucu artan iggiicii niteligi, tarimsal niifusun kentlere goc
etmesiyle birlikte sanayi kesiminde elde edilen daha yiiksek isgiicii verimliligi, giiclii bir
is ahlaki ve dis ticarete acik bir sanayilesme gibi 6gelerin bulundugu genel kabul
gormektedir. Tartigsma konusu, bu 6gelerin biiylimeye olan goreli katkilari tizerinedir.

Young'™? Asya iilkelerindeki bilyiimeyi ele aldigi calismasinda, teknolojik
gelismenin ve verimlilik artisinin bu tlkelerdeki ekonomik biiyiimeye katkisini
arastirmis, elde ettigi bulgular dogrultusunda, teknolojik gelisme ve verimlilik artisinin
Asya lilkelerindeki biiylimeye katkisinin diger iilkelerdekinden daha yiiksek olmadigini
One siirmistiir. Bulgulara gore, Asya iilkelerindeki ekonomik biiyiime yogun yabanci
sermaye girislerinin destekledigi yiiksek yatirim oranlar1 ve ihracata elverisli
uluslararas1 ekonomik konjonktiirle agiklanabilir. Yatirimlardaki artisin dogal bir
sonucu olarak sermaye birikimi arttik¢a, azalan verimler yasasi igslemeye baslayacak ve
yiiksek biiyiime oranlar yerlerini daha diisiik oranlara birakacaktir. Bugiin sanayilesmis

yuksek gelirli iilkelerin goreli olarak daha diisiik biiylime oranlarina sahip olmalarinin

! Canpolat, a.g.e., 5.43
132 A. Young, “The Tyrrany of Numbers: Confronting the Statistical Realities of The East Asian Growth
Experience” Quarterly Journal of Economics, vol. 110, (1999), s. 641-680
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nedeni de biiylik Ol¢lide budur. Bu goriise gore sermayenin azalan verimi dikkate
alinmadan, yiiksek getiri beklentisiyle yapilan yogun yatirnmlarin bir ekonomik
bunalima yol agmas1 beklenmedik bir gelisme degildir.

Asya Bunalimi, 2 Temmuz 1997°de Tayland Bahtinin dalgalanmaya birakilmasiyla
bir para bunalimi olarak doviz piyasalarinda baglamistir. Bahtin devaliiasyonu,
paralarinin degerlerini kontrollii bir bicimde sabit tutmaya c¢alisan bolge ekonomileri
tizerinde domino etkisi yaratmistir. Gergeklesen yiiksek oranli devaliiasyonlar, bu goreli
rekabet konumlarii bozarak bolgesel ticaret lizerinde olumsuz etkiler dogurmustur. Dig
ticaret fazlas1 veren ve yiiksek doviz rezervlerine sahip olan Tayvan, 17 Ekim’de ylizde
10 devaliiasyona gidince bunalim Giineydogu Asya’dan kuzeye dogru yayilmaya
baslamistir. Tayvan’in devaliiasyona gitmesi, yakin ekonomik iligkiler i¢inde oldugu
Hong Kong ve Cin iizerinde de baski olusturarak, bu {ilkelerde de devaliiasyon
beklentisini giiglendirmistir

Bunalim 6nce bankacilik ve finans kesimlerine daha sonra da reel kesime yayilarak
genel bir ekonomik bunalima doniigmiistiir. Ekonomik bunalim Endonezya’da siyasi
istikrarsizlia sebep olarak, etnik savaslara ve 40 yillik Suharto rejiminin ¢cokmesine yol
acmig, 20-30 yil gibi kisa bir siirede yiiksek ekonomik biliylime hizlar1 ile gelisme
yolunda 6nemli ilerlemeler kaydeden Giineydogu Asya iilkeleri hizli bir ekonomik
cokiintiiye siirliklenmislerdir. Ekonomik ¢okiintiinlin ise, issizligi ve yoksullugu da
beraberinde getirdigi ise agikardir.

Asya lilkelerinde meydana gelen krizle ilgili ¢cok ¢esitli yorumlar yapilmakla birlikte
bu konuda Krugman’in goriisleri oldukca faklidir; Krugman’na gére'> 1997°de Asya
ekonomileri bes ya da on yil oncesine gore daha zayifti, bunun en 6nemli sebebi ise,
mali piyasalarin disa agilmasiydi. Bu noktada Asya ekonomilerinde uygulanan piyasa
ekonomileri belki de diinyadaki 6rneklerin en iyileriydi ve aynit zamanda popiiler hale
gelmelerinin avantajlarimi disaridaki diinyada cok biiylik rakamlarla borglar1 yoneten
uluslararas1 kreditorlerle birlikte yasadiklari icin zayiflamislardir. Bu borglar giiven
kaymin mali ¢okiisii beslemesi nedeniyle yogunlasarak krizin kisirdongiisiinii daha da
derinlestirmistir. Bunun sebebi ise paranin kotii kullanilmasi degil, yeni bor¢glanmalara
gidilmesidir. Ciinkii yeni bor¢lanmalar eskilerin tersine dolar cinsinden yapildig i¢in

ekonomilerin yikimin1 da beraberinde getirmistir. Bu noktada belki de sorulmasi

'3 Krugman, a.g.e., s. 107
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gereken en gerekli soru; Para yetkililerinin spekiilatif patlamayr neden
engelleyemedikleridir. Soruya verilebilecek cevap ise bunun denendigi, ancak basarili
olunamadigidir. Tiim Asya iilkelerinde merkez bankalarinin sermaye akisini “sterilize”
etmeye calistig1 sOylenebilir; doviz piyasasina baht satmakla yiikiimli olan Bank of
Thailand, bahti tahvil satarak geri almaya calismis ve bunun iginde heniiz bastig
paralar1 6diing alarak geri ¢ekmistir. Bu bor¢lanma ise yurti¢i faiz oranlarini yiikselterek
ve yurtdisindan bor¢lanmayi daha da cazip hale getirerek, iceriye daha fazla yen ve
dolar ¢ekilmesine neden olmustur. Bu sebepten dolay1 sterilize etme cabalar1 basarisiz
olmus ve krediler biiylimeye devam etmistir.

Genellikle 1990’Ih yillarda yasanan diger bolgesel krizlerde oldugu gibi Asya
krizinde de bagvurulan en son mercii IMF olmustur. IMF’in 1980’11 yillardan beri kriz
yasayan iilkelere uygulamalari i¢in tavsiye ettigi yapisal reformlar Asya iilkeleri i¢in de
devreye sokulmustur. Bahsedilen reformlar ¢ogu zaman kriz yasayan lilkeye ya da
bolgeye gore farkliliklar gosterse bile temelde benzer sonuglar1 elde etmek amaciyla
yapilan benzer uygulamalar olduklarini sdyleyebiliriz.

Asya iilkeleri i¢in Onerilen reformlarla hedeflenenler ise; siki para ve maliye
politikalar1 ile {ilke i¢i talebin ve ithalatin diisliriilmesinin desteklenmesi, zayif finans
kurumlar1t ve iflas durumuna gelmis isletmelerin kapatilmasi ile ekonominin
kiigiiltiilmesi ve 1issizlik oranlarinin artirilmasidir. Buna gore iilke paralarinin
degerindeki disiisler, iilkelerin rekabet giiclini ve dolayisiyla diinya piyasalaria

154
% Kamu

ihracatlarini artiracak ve bdylece 0demeler bilangosu agiklar1 kapatilacaktir.
harcamalarinin  kisilmasiyla saglanan fazla, finans sektoriiniin yapisal degisim
maliyetlerinin karsilanmasinda kullanilacaktir. Ulkelerin reform programlarina bagl
kalmas1 ve IMF’in devrede olmasi1 sermayeye giiven verecek, yiiksek faizlerin de etkisi
ile iilkelere tekrar sermaye girisi saglanabilecektir. Buna gore amaclanan iilke paralarina
yonelik baskilarin ortadan kalkmasi ve ayakta kalan isletmelerin ve finans kurumlarinin
etkin isleyisi ile orta vadede faizlerin diisiiriilmesi yolu ile yatirim artisinin saglanmasi
ve son olarak da issizlik oranlarinin diisiiriilmesidir.

Yukarida bahsedilen Ongoriilerin bir bolimii gergeklesirken, diger Ongoriiler

beklendigi sekilde gerceklesmemistir; yurti¢i talep beklendigi bigimde kisilarak, ithalat

diisiiriiliirken, ekonomiler kiiclilmiis ve igsizlik oranlar1 yiikselmistir. Asya iilkelerinde

'3 Giilten Demir, Asya Krizi ve IMF, (Der Yaynlari, Istanbul, 1999), ,s.219
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ongoriilen ol¢iide ihracat artis1 ise gerceklesmemistir. Cogu ihra¢ malinin iiretimi ithal
girdiler gerektirdiginden, yliksek oranli devaliiasyon iiretim maliyetlerini yiikseltmistir.
Yiikselen faizlerin ve finans sektoriindeki doniisiimiin de etkisiyle kredilerin maliyetleri
artmig ve ihracat sektoriinde ihtiya¢c duyulan kredilerin saglanmasi da gili¢lesmistir,
yiiksek oranli devaliiasyonlara ragmen sektorde uluslararasi rekabet giiciinde agik bir
diisme yasanmistir.

Dogu Asya ekonomilerinin Diinya GSYIH’sina katkilar1 yiizde 30’u bulmaktaydi.
Asya iilkelerinde ekonomik bunalimin neden oldugu ekonomik kii¢lilme, ekonomik bir
durgunluga girme tehlikesi ile kars1 karsiya olan geligsmis lilke ekonomilerinde de

bilyiime hizinda olumsuz etkiler dogurmustur.'*’

Kita Avrupa’si ve Japonya’da uzunca
bir siiredir beklenen ekonomik canlanma, Asya’da diisen biliylime oranlari nedeniyle
daha giiglii bir hale gelmis ve kiiresel ekonominin biiyiime hizi diismiistiir. Asya
bunalimimin gergek boyutlarinin ve derinli§inin zamaninda tespit edilememesi ise
IMF’in boélge i¢in Onerdigi ¢Oziim Onerilerinin yetersiz kalmasina ve diinya
ekonomisinin biliylime oranlarina iliskin tahminlerin birka¢ kez asagiya dogru
cekilmesine neden olmustur.

Bunalim sirasinda Asya lilkelerinden kagan yabanci sermayenin gilivenilir liman
arayist da gelismekte olan iilkelere olan sermaye akislar1 {izerinde olumsuz etkiler
dogurmustur. Gelismekte olan iilkelerin uygun faiz oranlarinda dis bor¢lanma olanaklari
daralmistir. Yiikselen piyasalarda 224 milyar dolarla zirveye ¢ikan net 6zel sermaye
girigleri 1997 yilinda 126 milyar dolara, 1998 yilinda 45 milyar dolara gerilemistir.
Sermaye girisleri 1999 yilinda 71.5 milyar dolara yiikselmis ise de 2000 yilinda yeniden

32 milyar dolara diismiistiir."*

Asya bunalimi 1998 yilinin yaz aylarinda hiz kesmeye
baslamis, 6nce Kore ardindan oldukga etkin sermaye kontrolleri uygulamay1 basarmis
olan Malezya ve Tayland, ekonomik istikrar1 saglamislardir. Endonezya ise digerleri
kadar sansli olamamuis, ayrica Filipinlerde de giigliikler siirmiistiir. Bu noktada
incelenmesi gereken, Asya’nin bu ikinci dalga yeni sanayilesen iilkelerinin eski yiiksek
bliylime hizlarina yeniden kavusup kavusamayacagidir. Bu konuda kotiimserler,

Asya’daki ekonomik biiyiimenin etkinlik ve verimlilik artisindan degil, sermaye

stokundaki ve sanayide istihdam edilen isgiliciindeki yogun artistan kaynaklandigi icin

'35 A. Singh, “Asian Capitalizm and the Financial Crises” CEPA Working Paper Series, ( 1998), III,
WP, vol. 10, s. 32
1% Canpolat, a.g.e., .37
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zaten sirdiirilemez oldugunu ve yasanan bunalimin bunu ortaya koydugunu
sOylemektedirler. Daha iyimser bir bakis agisina sahip olanlar ise, bunalimin devresel
bir ozellik tasidigini ve eski hatalarin tekrarlanmamasi ve bazi yapisal sorunlarin
giderilmesi durumunda Asya’nin eski giizel giinlerine geri ddonmemesi i¢in higbir neden

olmadigini sdylemektedirler.

2.2.5. 1998 Brezilya Bunalimi ve Bunalim Yo6netimi

Glineydogu Asya krizinin etkileri heniiz tam atlatilamamisken, hemen hemen
bir y1l sonra diinya yeni bir kriz ortamiyla kars1 karsiya kalmistir; bunlardan ilki 6nemli
bir gecis ekonomisi Ornegi olarak adlandirabilecegimiz Rusya krizi, digeri ise Latin
Amerika tilkelerinden Brezilya’da meydana gelen krizdir.

Uzakdogu krizi sirasinda ekonomik ve mali krizin yayilabilecegi sinirlar tartigilmig
ve krizin yayilma ihtimalinin yiiksek oldugu {ilkelerden birisinin de Rusya oldugu
konusunda goriisler bildirilmistir. Goriislerin temelinde yatan temel sebepler Rusya ve
Uzakdogu iilkeleri arasindaki bazi benzerliklerle aciklanmakta ve bu noktada iki ayri
etkenden bahsedilmektedir. Bunlardan ilki; mali piyasalarin yapisindaki benzerlikler,
digeri ise; ekonomik biiyiimeyi saglamak ve reform siirecini gergeklestirebilmek i¢in
yabanci sermayeye ihtiyag duyan Rusya’nin, Uzakdogu krizi nedeniyle ortaya c¢ikan
uluslararas1 kaynak maliyetinin artmasindan dogrudan etkilenmis olmasidir.

Brezilya’da yiiksek enflasyon, 1950’lerin ikinci yarisinda, hiikiimetin endiistrilesme
politikasin1 baglatmasi ve agir kamu yatirimlaria girismesiyle baslamistir. 1959-1964
ve 1979-1985 donemlerinde gozlenen 6nemli biitce aciklariyla birlikte, arz soklariyla
endekslemenin karsilikli etkilesimleri enflasyonun hizlanmasinda biiyiik rol oynamaigstir.
Brezilya enflasyonu biiyiik 6l¢iide kurumsaldir. Bu nedenle diger enflasyon tiirlerine
benzemedigini sdylemek miimkiindiir."”>” Enflasyonu diisiirmeye yonelik ilk uygulama
1964 istikrar programidir. Bu programda asamali strateji tercih edilmis ve ticretlerin
bastirilmasi yoniinde arz yanl politika izlenmistir. 1986 yilinda izlenen “Cruzado Plan1”
nda ise sok politika izlenerek, kura dayali bir istikrar programi uygulamaya konmustur.
Bu program kapsaminda biiyiik dl¢iide fiyatlarin dondurulmasi hedeflenmis fakat mali
kisitlamalara yeteri kadar 6nem verilmedigi icin, istenilen basari saglanamamustir.'>®

Faiz oranlarinin artirilmasi, bliylimenin yavaslamasi ve issizligi artmasi sorunlarini da

57 flker Parasiz, Makro Ekonomi, (Ezgi kitabevi, Bursa, Mart, 1991), 5.269
1% Krugman, a.g.e., s.157
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beraberinde getirmistir. Bahsedilen gelismeler 1998 yili bunalimina zemin olusturmus
ve hemen ayni doneme rastlayan Rusya bunaliminin etkisiyle iki iilke arasinda
etkilesimler yasanmustir.

Yagsanan bunalim ortaminda Brezilya IMF’den ve ABD’den yardim talebinde
bulunmustur. Bozulan dengelerin en Onemlisi olarak goziiken enflasyonun istikrara
kavusturulmasi birincil sirada yer almistir.

Brezilya IMF’den hem kredi hem de yabanci yatirimcilarin kagmasini engellemek
amactyla icinde bulunulan durumun istikrara kavusturulmasini talep etmis ve bu
dogrultuda izlenen olan politikalardan ilki, real ile ABD Dolar1 arasindaki paritenin
sabit tutulmasi olmustur. Bu sayede zaten yiiksek seyreden faiz oranlarinin korunmasi
ve bu sayede yabanci yatirimcilarin, realin devaliie edilmesi s6z konusu olsa bile
kagmalarmin engellenmesi hedeflenmistir.

Brezilya’da acil olarak uygulanan diger politikalar ise vergilerin yiikseltilmesi ve
kamu harcamalarinin diistiriilmesi olarak belirlenmistir. Ancak faiz oranlarinin yiiksek
tutulmasi (%350 civarinda) Ocak 1999°da realin devaliie edilmesini engelleyememistir.
13 Ocak’da real, Meksika ve Rusya’da oldugu gibi diisiik bir oran olan %8 oraninda
devaliie edilmis ve bdylece doviz kuru konusundaki kararliliktan da vazgegilmistir, bu
uygulamadan bir siire sonra real dalgalanmaya birakilmis ve piyasalar bu duruma
umulmadik sekilde uyum gostermis ve real tahminlerin aksine sadece %10 civarinda
deger kaybetmistir. Uygulamalar sonucu bagarili olundugu diisiiniilmeye baslandig1 bir
anda faiz oranlarmin diigiirilmeyeceginin agiklanmasi beklentileri olumsuz yonde
etkilediginden real diismeye devam etmis ve 28 Ocak da dolara kars1 real kuru 2.10
olmustur (Ilk devaliiasyondan énce kur 1.22 civarinda seyretmekteydi).

Brezilya’da yasanan ekonomik bunalimi atlatmak i¢in izlenen istikrar politikalar
Brezilya’y1 tam olarak krizden ¢ikarmayi basaramamis olsa bile IMF’in talep yonlii
klasik politikalarindan uzaklastiginin bir gostergesi olarak kabul edilebilir. Basta
Krugman olmak tizere pek ¢ok onde gelen iktisat¢1 tarafindan, uygulanan politikalar
cesitli yonlerden elestirilmistir; bunlardan ilki, Brezilya’nin da Arjantin’de oldugu gibi

95159

bir “para kalkani olusturarak, ilk ve son olarak kalic1 bir real degerine sahip olmasi

15 Gegmis yillarda Avrupa sémiirgelerinde enflasyonu onleyebilmek amaciyla baslatilmis olan, somiirge
tilkelerin kendi paralarini basmalarina izin verilmesi ancak paranin soémiirgeci iilke parasinin degerine
bagiml kilinmas: sistemidir. Savas sonrasi yillarda, somiirge imparatorluklarinin gii¢ kaybetmesi ve yeni
aktif ekonomik yontemlerin ortaya ¢ikmasiyla unutulan yontem, 1983’de Hong Kong’un, parasinin deger
kaybetmesi ile birlikte Hong Kong Dolarimi 7.8 ABD Dolarina sabitlemesiyle tekrar uygulanmaya
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gerektigini One siirmektedir. Diger bir elestiriye gore; en Onemli hata, parayi
desteklemek icin serbest dalgalanmaya birakilmasi uygulamasi yerine faiz oranlarinin
yiikseltilmesidir. Bu konuda sdylenen son elestiri ise; Brezilya’nin spekiilasyonu

sinirlamak i¢in sermaye denetimi uygulamamasidir.

3.  UZUN DONEM ARZ YONLU PROGRAMLAR

3.1. Yapisal Uyum Programlar

1980’lerden itibaren IMF’in gelismekte olan iilkelerde ekonomik istikrar amaciyla
uyguladigi politikalarda birtakim degisiklikler ve gelismeler yasanmistir. Bu degisimin
sebepleri yukarida incelenmis ve bu siirecin agsamalar1 gézden gecirilmistir. Bahsedilen
politika degisimleri dogrultusunda uygulanan yapisal reformlar iilkelerin yapisal
ozelliklerine gore uygulamada farkliliklar gosterse de temelde hemen tiim iiye iilkeler
i¢cin benzer basliklarda toplanabilir.

Genellikle SAF-ESAF destekli s6z konusu reformlar dikkat cekici gelismeler
icermekle birlikte uygulamalarin tiimii piiriizsiiz olmamistir. Reformlarin bir kisminda
daha hizli yol kat edilirken, bir kisminda uygulamalar daha yavas ilerlemistir.
Bunlardan o6zellikle kur sistemi ve ticari liberalizasyon, fiyat serbestisi ve piyasa
reformu, faiz oranlarinin serbestligi gibi reformlarda daha hizli sonu¢ alinirken, kamu
isletmeciliginin kisitlanmasi1 ve yenilenmesi alaninda gelismeler ¢ok daha yavas
olmustur.

Ancak uygulanan programlar dogrultusunda meydana gelen pozitif etki, programi
uygulayan hemen tiim iilke ekonomilerinin daha esnek hale gelmesine sebep olurken,
piyasalardaki kisitlamalarin da kaldirilarak, daha ¢ok piyasa giicleri tarafindan
yonlendirilmesini saglamistir. Yukarida da bahsedildigi gibi yapisal reformlar, farkli
alanlarda farkli gelismeler gostermistir. Reformlarin fiyat kontrollerine, pazarlara, kur
ve ticaret sistemine olan olumlu etkileri daha ¢abuk gergeklesmis ve bu alanlarda daha
cabuk sonug alinmistir. 1980°lerin basinda fiyat kontrolii ve piyasa serbestisi politikalar1
pek ¢ok iilkede yaygin olarak uygulanmistir.'® 1990’larin ortalarinda séz konusu

uygulamalarin sonuglar1 alinmaya baglanmis ve fiyat kontrolleri dnemli 6l¢iide elimine

baslanmig, Arjantin’deki uygulamalarla da gii¢ kazanmistir. Arjantin’de paranin siirekli deger kaybetmesi
itibar gereksinimini giindeme getirmis ve Pezo bir Dolarlik déviz degisim oranina baglanarak, bu durum
yasalarla gilivence altina almmustir. Uygulama sonrasi Arjantin’de reel ekonomide g¢arpici canlanmalar
meydana gelmis GSYTH ii¢ yil icerisinde dortte bir oraninda artig gdstermistir.

10 IMF, Annual Report, (2000), s. 43
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edilmis, piyasa araciligi uygulamalarina son verilmistir. Bir bagka hizli gelisme de kur
sistemlerindeki  carpikligin  diizeltilmesi alaninda  gerceklestirilmistir.  Ticaret
sistemlerindeki miktar kisitlamalari ayn1 donemde 6nemli ol¢iide gerilemis ve giimriik
tarifelerinin asagi c¢ekilmesinde oldukca Onemli gelismeler saglanmistir. Bahsedilen
alanlardaki reformlarin gerceklestirilmesinde fazla bir giicliikle karsilagiimamasinin
belki de en 6nemli sebebi, alanlarin birbirine paralel olmasidir.

Finansal sektér reformu ise, piyasa giclerinin kredi dagilimindaki roliini
giiclendirmek, parasal kontrollerin dolayli enstriimanlarini degistirmek ve bankacilik
sisteminin giivenirligini artirmak agisindan olduk¢a 6nemli bir rol oynamaktadir. Bu
alandaki reform siireci asamali olarak gerceklesmis ve ilk sonuglar 1980’lerin
sonlarindan itibaren elde edilmeye baslanmistir. Siirecin yavas adimlarla ve
stirdiiriilebilir bir zeminde ilerlemesi saglikli bir finans ve bankacilik sisteminin
kurulmasi acgisindan olduk¢a Onemlidir. Ayni zamanda sistemin nakit oranindaki
bliylimenin belirli bir limitte tutulmasi ve bankacilik sisteminin hizli gelisiminin kontrol
altina alinmasina ihtiya¢ duyulmustur. Bununla birlikte siire¢ piiriizsiiz olmamis ve
olduke¢a yavas ilerlemistir.

Bu noktada dikkat edilmesi gereken en Onemli noktalardan biri, bankacilik
sisteminin yeniden yapilandirilmasi siireci ile kamu isletmeleri reformunun birbirine
paralel olmasidir. Bankacilik sektoriiniin saglikli bir yapida olmasi ayni diizeyde kamu
isletmeciligine de yansiyacaktir cilinkii 6zellikle ESAF f{ilkelerinde kamu igletmeleri
bankalarin en Onemli miisterisidir. Kamu isletmeleri reformu siireci de bankacilik
reformun da oldugu gibi olduk¢a yavas ilerlemistir. ESAF {ilkelerinin yaklasik yarisinda
kamu isletmelerinin boyutlar1 kiiciiliirken finansal yiikii giderek artmistir. Zaman
icerisinde saglanan yonetim degisiklikleri kamu isletmeleri {izerindeki baskiy1
hafifletmis ve biiylik stratejik kamu kuruluglarinin yeniden yapilanmasinin,
Ozellestirmeden daha oncelikli hale gelmesini saglamistir. Ancak 1990’larin basindan
itibaren reformun yonii, biiyiik ve stratejik kamu kuruluslarindan 6zellestirmeye dogru
kaymustir.

Reformlarin basarisinda ve ilerlemesinde pek ¢ok faktoriin katkisi olmakla beraber,
birkac anahtar faktor zellikle gbze carpmaktadir.'® Birincisi; reformlarla ilgili politik

vaatlerin giiclenmesinin énemli oldugudur. Ozellikle kamu isletmeleri reformu ve banka

'l IMF, “Structural Conditionality in Fund-Supported Programs”, Policy development and Review
Department, Washington, D.C. (2001), s. 37-76
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yeniden yapilanmalar1 hiikiimetler i¢in uygulanmasi zor reformlar olarak
gozilkmektedir. Bunun da en biiyiik sebebi statiikolarindan kar saglayan belli ¢ikar
gruplarinm_ hiikiimetler iizerinde yarattigi yogun baskidir. ikincisi; Ulkenin yonetim
kapasitesinin reformlar1 uygulamada ve devam ettirmede oldukg¢a yetersiz kalmasidir.
Ozellikle finansal sektdr ve kamu isletmeleri reformu gibi uzmanlik isteyen alanlarda
yetersiz kalinmakta ve bu ylizden pek ¢ok iilkeye IMF, Diinya Bankasi1 ve diger benzeri
kurumlar tarafindan teknik yardim saglanmaktadir.

Reform siireci ve ekonomik aktivitelerin saglikli islemesi diger bazi alanlardaki
istikrarin saglanmasina da baglidir. Bahsedilen alanlar, kamu idaresi ve hizmetleri
reformu, miilkiyet haklar1 ve hukuk sistemidir. S6z konusu reformlarin ekonomik
oldugu kadar oOnemli sosyal etkileri de mevcuttur. Ekonomik etkiler igerisinde,
yoksullugun azaltilmasi, iiretimin ve istihdamin artmasi, gelirin yeniden dagilimi
sayilabilirken, reformlarin kisa donem maliyetlerinin niifusun yoksul kesimleri iizerinde
olumsuz etkiler yaratmasi da sosyal etkiler icerisinde yer almaktadir. Yapisal uyumun
sosyal maliyetlerinin azaltilmasi reform siirecinin bir an 6nce tamamlanmasina baghdir.

Asagida yapisal uyum programlari ¢ercevesinde ele alinacak olan farkli alanlardaki
reform programlar1 yer almaktadir. Bunlar; i¢ piyasalardaki diizenlemeler ve bu
piyasalardaki fiyat kontrolleri, kur ve ticaret sisteminin diizenlenmesi, finansal sektoriin
diizenlenmesi, bankacilik sisteminin yapilanmasi, kamu isletmelerinin giincellenmesi ve

kamu personeli reformu ve en son olarak da miilkiyet haklar1 reformu olarak sayilabilir.

3.1.1. i¢ Piyasalarda Rekabetin Saglanmasi
1980’lerin ilk yarisinda pek ¢ok iiye iilkede piyasalar ve fiyatlar lizerindeki
resmi kontroller yaygin olarak uygulanmaktaydi, bunun en gegerli sebeplerinden biri,
bazi mallarin fiyatlarinin stratejik 6neme sahip oldugunun diisiintilmesidir. S6z konusu
mallardan bazilar1 devletin monopolleri tarafindan pazarlanan mallardir (¢imento
ithalati, giibre ve petrol iiretimi ve gida maddeleri iiretimi) bunlara ek olarak tarim
tirtinleri pazarlamas1 ve kamu isletmeciligi (tagimacilik, telekomiinikasyon ve diger
kamu hizmetleri) de sayilabilir.
Fiyat kontrolii uygulamasinin iiretim ve tiiketimi desteklemek acisindan olumlu bir
etkisi olup olmadig1 net olarak belirlenememistir, buna ek olarak kontrollerdeki amacin
i¢ tiiketiciyi ve {ireticiyi uluslararasi fiyat diizeylerindeki inis ¢ikislardan korumak mi

yoksa devlet gelirlerini artirmak m1 oldugu konusunda farkli goriisler olusmustur.
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Fiyat kontrollerinin kaldirilmas1 konusundaki ilk diizenlemeler, birka¢ iilkede
(Bolivya, Guena, vd.) resmi kontrollerin devam etmesine ragmen, birbirine paralel
piyasalarda fiyatlarin piyasa diizeyine yakin diizeyde tutulmasi seklinde uygulanmistir.
Ancak gercek anlamda diizenlemeler, SAF- ESAF programlarmin ilk periyodunda
uygulanmaya baslanmig ve devam etmistir. 1986-1995 siirecinde programa dahil olan
hemen tiim {ilkelerde piyasalar ve fiyatlar {izerindeki yaygin kontrollerin kaldirilmasi
yolunda uygulamalar yapilmistir. 1990°da bahsedilen yaygin kontroller sadece 9 iilkede
uygulanmaya devam edilmis, 1995°de ise fiyatlar ve kar marjlar1 iizerinde geriye kalan
genel kontroller ise selektif kontrollerle yer degistirmistir.'®> Bunlar birka¢ 6nemli ana
gida maddesi, tasimacilik, ¢imento ve ¢elik iiretimini igermektedir. Bununla birlikte
ozellikle petrol tiretimi ve kamu mallarinin fiyat reformu hiikiimetlerin miidahaleleri
yiliziinden gecikmeli olarak gergeklesmistir. Pek ¢ok lilkede kamu mallar fiyatlarinin
diizenlenmesinde maliyetlerin azaltilmasi veya uzun donem marjinal maliyetlerin
belirlenmesi konusunda Diinya Bankasindan destek alinmistir.

Petrol fiyatlar1 konusunda da benzer gelismeler yaganmis ve bu alanda belirlenmis
kat1 fiyatlar 1986-95 siirecinde pek cok iilkede uluslararasi fiyatlara veya doviz
kurlarina endekslenmis ya da tamamen piyasa mekanizmasina birakilmistir. Gegmiste
siklikla miidahalelerin yapildig1 ve olduk¢a 6nemli kisitlamalarin bulundugu alanlardan
biri olan tarimsal iiretimin fiyat sisteminde de Onemli reformlar gerceklestirilmistir,
ozellikle kimyevi giibre, ihra¢ mallar1 ve iilke i¢inde iiretilen gida maddeleri bu alan da
onemle iizerinde durulan mallardir.

Reform siirecinin baglangicinda 6nemli 6l¢iide kamu finansman destegine ihtiyag
duyulurken, siirecin gergeklestirilmesi asamasinda bahsedilen alanlarda iiretimin 6zel
sektore devredilmesi ve 0zel sektoriin fiyatlandirmada 6nemli rol oynamasi sistemin
rahatlamasi agisindan 6nemli bir etken olmustur. 1990’larin sonlaria dogruyaklasik 17
iilkede kamu finansman deste§i ve bu dogrultuda piyasa ve fiyat kontrolleri
kaldirilirken, iiretim, ulastirma ve pazarlama alanlarindaki tekel uygulamalari son
bulmus ve fiyatlarin piyasa giicleri tarafindan belirlenmesi konusunda gelismeler
kaydedilmistir. 1980’lerdeki tiretici fiyatlarinin belirlenmesi ve ihracattaki agirlikl

hiikiimet kontrollerinin yerini 1990’larda diinya fiyatlariyla uyumlu piyasa sistemi

"2 IMF, Annual Report, (2002), s.37
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almaya baglamistir. 1995°de yaklasik 14 iilkede tarim sektorii biiyiik ol¢iide yeniden
yapilanmustir.

3.1.2. Kur ve Ticaret Sistemi Reformu

1980’lerin baslarinda ESAF iilkelerinin ¢ogunda yaygin olarak kur ve
ticaret sisteminde carpikliklar yasanmaktaydi. Kur ve ticaret sisteminde gergeklestirilen
reformlar sayesinde var olan c¢arpikliklarin diizeltilmesinde O©nemli asamalar
kaydedilmistir, 6zellikle kur sisteminde saglanan basarilarin en Onemli sebebi bu
alandaki reform uygulamalarina erken baslanmis olmasidir. Ticaret sistemi reformunda
ilerlemeler kur sistemine gore biraz daha yavas olmasina ragmen sonuglar 1990’larda
alinmaya baglanmistir. Reformlarin uygulanma siirecindeki kararlilik baslangicteki
baslangigtaki carpikliklarin etkin bir sekilde diizelmesine katkida bulunmus ve 6zellikle
CFA dis1 Afrika {lkelerinde baglangigtaki duruma goére biiyiik ilerlemeler
kaydedilmistir.

Kur ve ticari kisitlamalarin genellikle déviz diizenlemelerinin resmi kontrollerinin
saglanmas1 amactyla uygulandigini soyleyebiliriz. Ancak reformlarin gerceklestirilme
stirecinde iilkeler doviz kuru politikalarinda degisiklik yapilmasi gerekliliginin farkina
varmislar ve bu dogrultuda devaliiasyon yapmak doviz kurlarinin dalgalanmasina izin
vermek gibi yontemlere basvurmuslardir. Ticaret sistemi reformu uygulamalarinda ise
birkag iilke disinda nispi olarak disa agik sistem tizerinde durulmus ve 1980’lerin ikinci
yarisinda baglayan s6z konusu uygulama CFA dis1 Afrika ilkelerinde daha yogun
olmustur. Diger bolgelerde de 1990’larda uygulama sonuglari alinmaya baslanmis, CFA
Afrikasi’nda ise CFA frankinin devaliie edilmesi ve 1994’te Ortak Pazar’a girilmesi
ticari sistem reformuna katkida bulunmustur.

Miktar kisitlamalart ve ihracat, ithalat lisans uygulamalar1 ise 1980’lerin basinda
oldukca yaygin uygulanmakta iken 1990’larda yaygin olarak kontrol uygulayan iilke
sayis1 7 civarma diismiistiir. Uygulanan kontroller ise iilkelerin tigte birinde giivenlik ve
saglik amagli kontroller ile sinirli kalmistir. 1990’larin sonlarinda hemen hig bir iilkede
yaygin kontroller uygulanmazken, iilkelerin iicte ikisinde gilivenlik ve saglikla ilgili
kisitlamalar devam etmistir.

1990’larin ortalarina dek giimriik vergisi ile ilgili stire¢ olduk¢a yavas ilerlemistir,
ancak ayni1 donemin sonlarinda yiiksek ve yaygin giimriik vergisi uygulamalarina sahip

tilke sayis1 17°den birkag taneye diigmiistiir. (Brundi, Mozambik, Pakistan, Zimbabve).
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Buna ragmen genis liberalizasyon uygulamalar1 ise sadece 6 iilkede
uygulanabilmistir.'® Giiniimiizde ise ESAF iilkelerinin hala yariya yakimi belli

miktarlarda kontrol uygulamalarina devam etmektedirler

3.1.3. Finansal Sektor Reformu

1980’lerin baglarinda, pek cok iilkede faiz oranlar1 ve kredilerin tahsisi
alanlarinda oldukca siki kontrollerin uygulandigint séylemek miimkiindiir. Uluslararasi
bankaciligin yaygin olmadig1 bu dénemde sadece birkag iilkede nispeten daha gelismis
ve rekabet¢i finansal piyasalardan bahsedilebilir. (Kenya, Sri Lanka, Zimbabve).
Bahsedilen dénemde faiz oranlari hiikiimetler tarafindan ya direkt belirlenmekte ya da
taban ve tavan sinirlar ¢izilmekteydi. 1981-1985 periodunda reel faiz oranlarinin
tilkelerin tgte ikisinde negatif olarak seyrettigini sdylemek miimkiindiir. Kredilerin
tahsisi ise sadece 5 lilkede sektor ya da bankalarin kredi limitleri ile belirlenmekteydi.

S6z konusu donemde kredi sistemi ¢ogu zaman zararlarin kapatilmasi amaciyla
kullanilmis ve bu dogrultuda krediler sik sik kotiiye kullanilmis ve banka varliklarinin
onemli kismi kamu isletmelerinin sonu¢ vermeyen finansmaninda kullanilmislardir.
Finansal sistem iizerindeki yogun baski zayif kredi portfoyleri ve yiiksek islem
maliyetleri finansal aracilifin diisiik seviyede kalmasi bankacilik sistemindeki
sorunlarla ilintilidir.

SAF- ESAF programi kapsamindaki finansal sektdr reformu dogrultusunda, kredi
tahsisinde s6z konusu piyasa mekanizmasmin roliiniin artirilmasi1 hedeflenmistir.
Parasal kontrollerin yapis1 degistirilerek endirekt araglarla saglanmaya baslanmas,
bankacilik sistemindeki liizumsuz mali engeller kaldirilmis ve bankacilik sistemi yapisi
daha saglam hale getirilmistir. Reformun iki biiylik ayagindan olan ilk kisimda; ticari
bankalarin portfoyiine uygulanan mali engeller bliyiik oranda azaltilmis ancak bununla
birlikte bor¢ verme islemlerindeki resmi olmayan uygulamalar devam etmistir. Buna
ilaveten Merkez Bankalar1 sik sik 6nemli kuruluglara ve sorun yasayan bankalara borg
vermeye devam etmistir. Uygulamalarin sonucunda, finansal sektoriin istikrarl
ilerlemesi, bankalarin islevsel etkinligi ve denetlenebilir bir yapinin olusmasi sistemin

dogru isleyisinin bir ispat1 olmustur.

' IMF, Annual Report, (2002), s. 31
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Faiz oranlari, krediler ve parasal kontroliin araclari ile ilgili olarak ise; CFA'® dist
Afrika iilkeleri, Asya ve diger kuzey yarimkiire iilkeleri reel faiz diizeyi ile ilgili 1liml
bir politika izlemislerdir. Ozellikle 1981-1995 periyodunda mevduat faizleri pozitif
diizeyde seyretmis ancak iilkelerin dortte tigiinde (yaklasik 15-17 iilke) negatif reel faiz
oranlar1 yiriirlikte kalmustir.'® CFA iilkelerinin tiimiinde reel mevduat faiz oranlari
pozitif olmus, 1980’lerin ikinci yarisinda ve 1990’larin basinda artis gostermistir.
Ancak enflasyonun gecici olarak artis1 sonucu reel oranlar negatife doniince CFA
tilkeleri 1994°de frankin devaliiasyonu yoluna gitmislerdir. Ayni siiregte reel kredi faiz
oranlar1 ise pek cok ESAF iilkesinde pozitif olarak seyretmistir. Reel Kredi faiz oranlar
baslangicta hiikiimetler tarafindan kontrol edilirken SAF-ESAF diizenlemelerinin ilk
asamalarindan itibaren daha bagimsiz bir sekilde seyretmeye baslamistir. 1990°da
sadece 3 iilke (Gambia, Gana ve Malavi) faiz oranlar1 konusunda liberalizasyon
siirecine girmis ve bu siire¢ diger iilkeler agisindan da itici gii¢ olmus, 1990’larin
sonlarina dogru iilkelerin tigte ikisinde faiz oranlar1 uygulamalari liberalize edilmistir.

Bununla beraber, pek ¢ok iilkede bankacilik sistemi az sayida ticari banka ve onlarin
hatir1 sayilir kamu ortaklarinda olustugu i¢in faiz oranlarinin belirlenebilecegi rekabet
ortami oldukga smirl kalmistir. Genel olarak reel kredi faiz oranlari, reel mevduat faiz
oranlarindan daha yiiksektir. Bunun sebebi bilindigi gibi bankalarin karliligim
artirmaktir. Faiz oranlarinin liberalize edilmesi ve piyasa giiclerince belirlenmesini
saglamak konusundaki reformlarin temel amaci; kredilerin tahsisi ve parasal kontrol
alanlarinin yeniden diizenlenmesidir. Niceliksel kredi kontrollerinin uygulanmadigi iilke
sayis1 bu siirecte 5 lilkeden toplam iilke sayisinin yarisina ulagmustir.

Parasal kontroliin endirekt araclarinin olusturulmasi, olduk¢a genis alanlarin
Ol¢limiinii icermektedir, bu alanlar; rezerv gereksinimindeki degisimler, merkez
bankasinin yeniden finansmaninda daha fazla piyasa uyumu, hiikiimetin ve merkaz
bankasinin menkul kiymetlerinin tanitimi, uluslararasi bankaciligin ve hiikiimetin
menkul kiymetleri i¢in ikincil piyasalarin gelistirilmesi olarak siralanabilir. Endirekt
parasal araclarin performansmin gostergesi olarak, hiikiimetin ve merkez bankasinin
kagitlar1 ve uluslararasi bankaciligin var olmasi esas alinmaktadir. 1980’lerin baslarinda

sadece 8 lilkede hiikiimetin kagitlarinda bahsedilirken, 1990’larin sonlarima dogru bu

1% CFA: (Comunaute Financiere Africaine) Fransizca konusan ve para birimi frank olan Afrika iilkeleri
' IMF, Policy Record, (2000), s.17-28
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say1 15’e ¢ikmistir. Ayn1 donemde sadece Mozambik ve CFA Afrika iilkelerinde bu
kagitlarin olmadig: goriilmektedir.'*®

Uluslararast bankacilik piyasasinin  kurulmasi ise daha yavas bir tempoda
gerceklesmistir. 1990°da sadece 9 tilkede bahsedilen piyasanin varligindan soz edilirken
1990’larin  sonunda bu sayr iki katina ¢ikmistir ve bunun biiyik kismi
WAMU'“iilkelerinden olugmaktadir.

Baslangicta endirekt parasal kontrol yonteminin ilk kez uygulandigi {ilkelerde
goriilen sonug; s6z konusu yontemin geleneksel kontrol ydntemlerinin yerini almis
oldugudur. Ayni zaman da bu konudaki bir baska etki de bankacilik sistemi iizerindeki
finansal baskinin hafiflemesidir. Bununla birlikte bu alandaki deneyim arttik¢a biiyliyen
giiven endirekt araglarin yerlesmesine sebep olmus ve IMF destekli program
dogrultusunda merkez bankasinin “net i¢ varliklar”1 bankacilik sistemindekinden daha
giivenli oldugu igin tercih edilmis ve desteklenmistir.

Uygulanan reformlar sonucunda, para tabaninin genislemesi ve oOzel sektor
kredilerinin GDP’ye bagl olarak artmasi ve para miktari i¢erisinde mevduat oranlarinin
artmasi gibi gelisimler yasanmistir. Ancak tasarruf oranlarindaki gerileme, kisi basina
diisen GDP oraninin, negatif mevduat faizinin ve bankacilik sistemine olan giivenin
azalmasinin sonucu olarak ortaya ¢ikmistir. Bu durumla ilgili sdylenebilecek 6nemli iki
sebep; hiikiimet miidahalelerinin az da olsa devam ediyor olmast ve bankacilik

sisteminin saglikli hale gelememesidir.

3.1.4. Bankacilik Sisteminin Yeniden Yapilanmasi

1980’lerin ortalarindan beri neredeyse tiim ESAF iilkeleri bankacilik
sistemi ile ilgili sorunlar yasamiglardir. Bankacilik problemlerinin temel sebebinin
makroekonomik yapidan kaynaklandigini sdylemek miimkiindiir ve s6z konusu sebepler
yapisal bozukluklarin biitiinlinden kaynaklanmaktadir. Sistemde esnekligin olmamasi ve
ozellikle kurlarin ve dis ticaretteki korumaci engellerin varligi bu alanda oldukga biiyiik
yapilanma gerektirmektedir. Dis ticaretin bu sekilde engellenmesi yogun {iiretim
ihtiyacina ve dolayisiyla bankalarin kredi portfdyiine olan talebin artmasma sebep
olmaktadir. Bu ylizden doviz kurlarinin diizenlenmesi ve korumaci engellerin

kaldirilmasi1 oncelikli hedeflerin i¢inde yer almaktadir. Ayni zamanda 6zel sektdriin ve

1% IMF, Annual Report, 2002, 33
' WAMU: West African Monetary Union
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kamu isletmelerinin etkinsizligi de bu kurumlarin borg servislerinin gergeklesmesinde
gecikmelere sebep olmaktadir. Ayrica dis soklar ve Ozellikle ticari sistemdeki
1980’lerin ilk yarisinda yasanan gerileme bankalarin performanslari iizerinde oldukga
olumsuz etkiler meydana getirmistir. Bu durumda bankacilik sistemi sorunlarinin
temelinde uzun siiren yapisal bozukluklarin yattigini sdylemek miimkiindiir.

Pek cok iilkede hiikiimetler faiz oranlarmi ve kredi sistemini kontrol etmeyi
denemisler ancak diizenlemelerin tiimii, ihmalci bir tavirla esnek tutuldugundan etkinsiz
olmustur. Ayn1 zamanda hiikiimetlerin i¢ borclar1 ve kredi kararlarindaki politik
karig8iklik da basarisiz olunmasindaki etkenlerdendir. Bununla beraber banka
yoneticileri ¢ogu kez politik sebeplerle atandiklar1 igin, ticari bankalarin kredi
politikalar1 ve i¢sei kontrol sistemleri engellenmistir. Buna sebep olarak pek ¢ok iilkede
bankacilik sektoriiniin baskin olarak kamu bankalarinin kontroliinde oldugunu sdylemek
miimkiindiir, bu yiizden kredi politikalar1 6zellikle kamu isletmelerine ve biiyiik tarim
kuruluslarina yonlendirilmis, sonug olarak da kredilerin biiyiik ¢ogunlugunun etkinsiz
kullanimi s6z konusu olmustur.

Birgok iilkede bankacilik sisteminden kaynaklanan sorunlarin yarattig1 zarar, aniden
ortaya cikan likidite krizlerinde daha biiyiik olmustur. Genellikle bankacilik krizleri
mevduat sahiplerinin, hiikiimetin koruyuculugu konusunda beklentiye girmelerine sebep
olmustur (6zellikle kamu bankalarinda). Sikintinin boyutlar1 ¢ogu zaman beklenenden
fazla olmustur, ESAF iilkelerinin sahip oldugu bankacilik sistemlerinin yarisindan
cogunda bankalarin kredi portfdyleri etkin degildir. S6z konusu sikintilarin sonucunda
pek cok iilke SAF-ESAF programlari dogrultusunda bankacilik sisteminin yeniden
yapilandirilmasi yoluna gitmistir.

Yeniden yapilandirma programi orta vadeli bir program olup tilkelerin ¢ogunda bu
siire¢ devam etmektedir. Program kapsaminda; banka bilangolarinin incelenmesi ve
rehabilite edilmesi, bankalarin ticari faaliyet prosediirlerinin saglam bir sekilde
belirlenmesi, sektoriin yapisinin  giiclendirilmesi ve hesaplarin  diizenlenmesi,
diizenlemelerin gelecek hakkinda ongoriiler icermesine sektordeki rekabetin saglanmasi
gibi Onlemler yer almaktadir. Bu dogrultuda bazi bankalar ya yeniden organize
edilmekte ya da kapatilmaktadir. Ancak burada atlanilmamasi gereken ana sorunlardan
biri de banka zararlariin hiikiimetler tarafindan finanse edilmesidir. Bu konuda 6zel

ortaklarin var oldugu veya yeni yatirimeilarin finanse ettigi drnekler ¢cok azdir.
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Bununla birlikte hiikiimetler biiyiik ¢apli 6zel bankalara da belli Olgiide destek
saglamiglardir. Bu tilkelerde saglanilan destegin maliyetleri GDP’1n % 15-25’1 civarinda

18 Reformlar ayni zamanda banka yonetimindeki degisiklikleri, calisanlarin

olmustur.
azaltilmasi, subelerin kapatilmasi gibi maliyet diistliriicii 6nlemleri de igermektedir.
Bahsedilen yonetim degisiklikleri kimi zaman yabanci yatirimcilarla yapilan yonetim
anlagsmalar1 yoluyla da yapilmistir. Bu yontem en az Ozellestirme kadar etkin olup,
sebebi bankalara gercek anlamda ticari bir yap1 kazandirabilmektir. Tiim {ilkelerde bu
ve buna benzer diizeylerde yenilikler gerceklestirilmis ve Ozellikle denetimlerin
artirllmasi ve diizenlemelerin devami konusunda ¢aba gosterilmistir.

Reformlarin sonuglart hakkinda heniiz kesin veriler olmamakla beraber bunun
sebebi bahsedilen reform siirecinin ¢ogu kez sanildigindan daha uzun siirmesidir. Bazi
tilkelerde bankacilik problemleri her seye ragmen tekrarlarken veya koétiiye giderken,
bazi tilkelerde reform gerekleri yerine getirildigi halde sorunlar birka¢ y1l daha devam
etmistir. Bu konuda bankacilik sisteminde kullanilan beseri sermayenin varligi,
reformlarin tamamlanma kapasitesi ve bankalarin performanslarinin izlenmesi, politik
vaatlerin diizeyi anahtar faktorlerdir ayrica kamu bankalarinin 6nemli rolii de
unutulmamalidir.

Aslinda bankacilik sisteminin yapist ve gelisimi reel ekonominin saglikli olup
olmadiginin da bir gostergesi sayilabilir ayrica kamu isletmeleri reform siirecinin
gecikmesi de bankacilik reformuna etki eden unsurlardan biridir. Bir¢ok iilkede banka
sayist bir elin parmaklarini gegmese bile bankacilik sistemi 6nemini korumaya devam

etmektedir.

3.1.5. Kamu Isletmeleri Reformu

Gegmiste uzun yillar hiikiimetler kalkinma ve endiistrilesme de devlete
duyulan ihtiya¢ yiiziinden kamu isletmeciligini desteklemislerdir, bu siire¢ 1980’lerin
basma dek slirmiigtiir. 1980°lerin ortasinda ise kamu isletmeciligi, iiretim, yatirim,
istihdam konularinda 6nemli rol oynamaya baslamis ayrica madencilik, imalat, kamu
hizmeti, ithal mallarin pazarlanmasi ve tarimsal iiretim konularinda faaliyette
bulunmustur. Ayrica bahsedilen kuruluslara ¢ogu kez 6zel muamele uygulanmis, dis

borg¢larda hiikiimet garantisi verilmis veya banka kredilerinde kolayliklar saglanmstir.

1% «“IMF Lending to Poor Countries”, IMF, Issues Brief, 01706, April 2001
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Isletmelerin performanslariyla ilgili verilere bakildigi zaman (ozellikle gecis
ekonomileri diginda) biitgede ve bankacilik sektoriinde finansal kayiplar ve ekonomi
tizerindeki olumsuz yiikler dikkat cekmektedir. Pek ¢ok iilkede kamu igletmeleri 6nemli
bir yere sahip olmakla birlikte ¢ok sik rastlanmasa da kaynak dagiliminda bozukluklara
da neden olduklar1 goriilmektedir.

Kamu isletmeleri reformu SAF-ESAF destekli programlarin 6nemli bir pargasidir ve
bu konuda diinya bankasi diizenlemeleri de 6nemli bir role sahiptir. Reform bir¢ok
iilkede birden olmak iizere 1980’lerin sonlarma dogru baslamistir. Oncelikli hedef
olarak kamu isletmeleri etkinliginin ve finansal performanslarinin artirilmasi iizerinde
durulmustur. Makroekonomik ac¢idan kamu tasarruflarinin artirilmasi, enflasyon
baskisinin azaltilmasi ve bankacilik sisteminin desteklenmesi amaciyla da bahsedilen
diizenlemelerin gergeklestirilmesi kaginilmazdir.

Reform stirecinin ilk adimi problemin saptanmasi ve ¢éziimiin bulunmasi olmustur.
Bu dogrultuda yeniden yapilanma siirecine baslanmis, kamu isletmelerinin tasfiyesi
veya Ozellestirilmesi lizerinde durulmustur ve bu kapsama hem kii¢iik hem de biiyiik
Olcekli isletmeler dahil edilmistir. Bu dogrultuda {ilkelerin {igte ikisinde reform genis
capli olarak uygulanmis, geri kalan iilkelerde ise siire¢ daha yavas ve agir adimlarla
gelismistir. Tim tilkelerde reformun uygulanmasi biiyiik kamu isletmeleri i¢in daha gii¢
olmustur. Bunlarin arasinda o6zellikle stratejik Ooneme sahip alanlardaki kuruluslar
vardir; telekomiinikasyon, tagimacilik, agir sanayi, tarimsal pazarlama ornek olarak
verilebilir. Bu arada zarar eden ve stratejik oneme sahip olmayan isletmeler tasfiye
edilmis ve ticari anlamda devamlilik gosterebilecek isletmeler ise 6zellestirilmistir.

Uygulamada stratejinin hedefi 6nemli sayida kiiciik 6l¢ekli kamu isletmesine islerlik
kazandirmak veya tasfiye etmek ve az sayidaki biiyiik 6l¢ekli kamu isletmesini yeniden
yapilandirmaktir. Burada amag¢ ayni zamanda 6nemli miktarda finansal kayib1 dnlemek
ve ekonomik carpikliklart yok etmektir. Ulkeler ayn1 zamanda diizenlemeleri
gerceklestirebilmek, tasfiye ve Ozellestirme islemlerini gerceklestirebilmek igin yasal
bir catiya ihtiyag duymuslar ve bu dogrultuda bahsedilen diizenlemeler igin
kanunlastirma yoluna gidilmigtir. Burada ama¢ ayni zamanda kamu isletmelerinin
Ozerkligini saglamak (6rnegin fiyat belirlemede) ve daha rekabet¢i bir ortamin

saglanmasi i¢in piyasa sisteminin giiclendirilmesidir.
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1990’larin basindan beri yeniden yapilandirma politikalarinin istenilen sonucu
vermedigi gozlenmektedir. Bunun en 6nemli sebebi bahsedilen hedeflere ragmen ¢ok az
degisiklik yapilmis olmasi, yonetici davranisglari, finansal bilgilendirmenin sinirlanarak
isletmeler {izerinde yogun biit¢e kisitlamalarinin uygulanmasidir. Dogrudan biitce
destegi kaldirilmig ya da azaltilmig, bunun yerine dolayli yoldan destekler uygulanmaya
baslanmistir; hiikiimet garantisiyle alinan banka kredileri ya da vergi muafiyeti gibi.

Uygulamalar sonucunda, daha ¢ok sayida iilke sonradan stratejik oneme sahip
isletmelerde Ozellestirmeye hiz vermistir ve bu dogrultuda kiralama ya da
bayilik(temsilcilik) yontemleri kullanilmistir. Reform siirecinin sonuglar1 hakkindaki
veriler yetersiz olsa bile bu konuda ulasilabilen bilgilere gore; kamu isletmelerinin
performansinin smirli bir sekilde ve diizensiz olarak da olsa artmis ve sektdriin ¢api
kiigiilmiistiir. Reform siireci ge¢gmis on yila yayilmis ve oldukc¢a uzamis bir siirectir.
ESAF iilkelerinin tigte ikisinde reform programinin uygulanmasi ve sonuglarin alinmasi
arasindaki siire bir yil veya daha uzun olurken, llkelerin dortte birinde (6zellikle

Afrika’da) reform gercek hayata gecirilememistir.

3.1.6. Kamu Personeli Reformu

1980’lerin ortalarinda baslayan kamu calisanlari ile ilgili diizenlemeler,
SAF/ESAF periyodunun ilk birka¢ yilinda giindeme alinmigtir. 1990’larin 6ncesinde
reform, yiiksek ticret 6demelerinin agir mali yiikiinii hafifletmek ve kritik harcamalari
dislamak gibi amaglar1 hedeflemistir. 1990’larda ise kamu yonetiminin etkinliginin ve
kalitesinin artirilmast glindeme gelmis ve Onemi vurgulanmistir. Bu amacin
desteklenmesi igin iilkeler, kisa donem iicret smirlamalarinin veya diisiislerinin
maliyetlerini kontrol altinda tutma yoniinde c¢aba gostermislerdir, orta donemli
programda ise personel yonetiminin gii¢lendirilmesi ve yeteneklerin artirilmasi igin
egitim ve bunun 6zendirilmesi i¢in ddiillendirme sistemine yer verilmistir.

Program kapsaminda; personelin, yeniden yapilandirilmasi, isbdliimiiniin
diizenlenmesi, resmi iicretlendirme ve terfi kriterlerinin belirlenmesi, iicret yapisinin
motivasyonu artirict yonde ddiillendirmeye yer verecek sekilde diizenlenmesi gibi ana
hedefler yer almistir.

Ulkelerin iigte ikisinde, kamu g¢aliganlarinin sayismin tespit edilmesi problemin
belirlenmesi i¢in 6nemli bir adim olmustur. Bu dogrultuda kamu ¢aligsanlarinin sayisinin

azaltilmas1 adina yapilan diizenlemelerde ana hedef, gizli isssizligin engellenmesi ve
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calisan sayisindaki siskinligin azaltilmasi olmustur. Bu diizenleme dogrultusunda
sadece birkag¢ lilkede oldukga radikal bir uygulama olarak, ise alimlarin durdurulmasi
s6z konusu olmustur. Malawi, Mouritania, Senegal ve Tanzania’min da iginde
bulundugu bu iilkelerde yalnizca saglik, egitim ve gilivenlik sektdrleri, ise alimlarin
durdurulmas: diizenlemelerinin disinda tutulmustur. '®

Yukarida bahsedilen reform uygulamalar1 kismen yeni iicret diizenlemeleriyle telafi
edilmeye calisilmis ve kamu c¢alisanlarinin sayisindaki 6nemli net diisiis SAF/ESAF
periyodunun basindan beri sadece lilkelerin dortte birinde saglanabilmistir. CFA dis1
pek cok iilkede reel iicret diizenlemeleri 6zel sektdr hesaba katilarak yapilmisg, ancak s6z
konusu {icretler sonradan enflasyon nedeniyle erime gostermistir.

Birkag tilkede bazi {icret artiglar1 ve iicret derecelendirmeleri uygulanan reformlarin
bir parcast olarak yer almistir. Buna gore, kamu calisanlarinin (yiiksek veya orta
dereceli yoneticilerin) iicretleri 6zel kesimle kiyaslandiginda daha diisiik diizeyde
oldugu gozlenmektedir. Bununla birlikte, iist diizey kamu calisanlarinin ticretlerinin
baskilanmasi, alt kademe calisanlarina gére daha gii¢ olmustur.

Kamu calisanlar1 diizenlemeleri kapsaminda yer alan, istihdam diizenlemeleri ve
ticret ayarlamalar1 karma bir yapida gergeklestirilmistir. Ortalamalara bakildiginda,
SAF/ESAF periyodunun basinda yiiksek olan iicret maliyetlerinin uygulamalar sonucu
diistiriildiigli ve bu konudaki en basarili uygulamalarin CFA Afrika {lkelerinde
gerceklestirildigi  goriilmektedir. S6z konusu uygulamalarla ilgili diger sonuglara
bakildiginda; mali yilikiin azalisinin genellikle reel ticretlerdeki diislis sayesinde
gerceklestigi, istthdamin azaltilmasi uygulamasinda ise istenilen sonuca ulasilamadigi
gbzlenmistir.

3.1.7. Miilkiyet Haklar1 Reformu

Yapisal reform uygulamalart c¢ergevesinde, agik piyasa sistemine
gecilirken, miilkiyet haklarinin ve bununla ilgili yasal sistemin, daha agik ve diizgiin bir
sekilde tanimlanmasina ihtiya¢ duyulmaktadir. Ayrica uygulamada bu tanimlamaya
uygun bir sekilde diizenlemelere gitmek, ESAF destekli program siirecinde daha iyi
yonetim i¢in vazgecilmez unsurlardan bir tanesi olmustur.

Cogu kez, miilkiyet haklarinin diizenlenmesinin de karsilasilan engeller, bankacilik

diizenlemeleri i¢in Onemli olan kredilerin geri doniisiinii ve kamu girisimlerinin

'% Bernstein & Boughton, “Adjusting to Development: The IMF and The Poor”, Finance and
Development, vol. 31, no.3, (1994), p. 42-46
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Ozellestirilmesi siirecini geciktiren bir unsur olmustur. Az gelismis bir hukuk sistemi ve
miilkiyet kayitlarinin olmamasi ya da diizenlemede ortaya ¢ikan aksakliklar, teminat
karsilig1 alinan kredilerin engellenmesine ve finansal aracilarin artmasina yol agmakta,
bu durum ise, piyasada genis bir faiz skalasinin yer almasina sebep olmaktadir.

Miilkiyet haklar1 reformu kapsaminda yer alan diizenlemelerden biri olarak,
arazilerin 6zellestirilmesi uygulamasina dncelik verilmistir. Bu dogrultuda karsilasilan
en 6nemli sorunlardan biri, s6z konusu gayrimenkullerin 6zellikle uluslar aras1 alandaki
degerlendirilmesinde yasanmaktadir. Bununla birlikte bazi 6zel kuruluslar tarafindan,
tilkelere gore “ekonomik giivenlik” kapsaminda belirlenen kriterlere gore degerlendirme
yapilmaktadir.'””

S6z konusu endekse gore, dzellikle lizerinde durulmasi gereken {i¢ ana kriter;

e Hukuksal araglar ve diizenle ilgili olarak saglanan kalite,

e Kamu yonetiminin kalitesi ve yonetimin aldig riigvet oranlari,

e Yabanci yatirimcilarla yapilan anlagsmalar ve kamulastirma riski
olarak belirlenmistir.

Uygulamalar sonucu elde edilen verilere bakildiginda, 1986-1990 ve 1990-1995
periyotlarinda {ilkelerin iicte ikisinde, bahsedilen “ekonomik giivenlik” olgusunun
saglanmis oldugu, ancak {igcte birinde gerilemenin devam etti§i gdzlenmistir.
Diizelmenin 6zellikle Asya, Bati Hemisphere iilkelerinde ve bazi1 Afrika tlkelerinde
(Ghana, Tanzania ve Uganda) gergeklestigi goriilmiistiir.

ESAF destekli yapisal programlarin miilkiyet haklarmin durumunun diizeltilmesi
acisindan degerlendirilmesi olduk¢a giic olmakla beraber, dolayli olarak bazi yapisal
reformlarin etkileri de yok sayilamaz. Dolayli olarak kamu ydnetiminin ve dogrudan
yatirimlarin liberalizasyonu ve seffafligin artirilmasinin bu konuda yardimi oldugu
sOylenebilir, kamu girisimciligi reformu ve bankacilik diizenlemelerinin de yasal catiy1
olusturmada daha dolaysiz etkileri oldugunu ve gayrimenkul diizenlemelerini

kolaylastirdigin1 da sdylemek miimkiindyir.

3.2. Yapisal Uyum Programlari Cercevesinde Saglanan Kredi Tanimlar

170 Sozkonusu kriterler, birkac 6zel kurulus tarafindan, International Country Risk Guide Database
(ICRGD), verileri kullanilarak, Maryland {iniversitesinin, Kurumsal Reform ve Yapilanma merkezinin
onayi ile belirlenmistir.
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3.2.1. Yapisal Uyum Kolayhg1 ve Genisletilmis Yapisal Uyum
Kolayhg (SAF — ESAF)

Diinya Bankas1 ve IMF arasindaki isbirligi sonucunda, “yapisal uyum
kolaylig1” (structural adjustment facility- SAF) 1986 Mart sonunda, “genigletilmis
yapisal uyum kolaylig1” (enchanced structural adjustment facility- ESAF) ise 1987
Aralik sonunda uygulamaya konmustur. S6zkonusu kredi tanimlar1 IMF’in degisen
istikrar politikalar1 uygulamalar1 dogrultusunda yapisal uyumun gerceklestirilmesi
amactyla alt gelir grubunda yer alan AGU’lerin yararlanmasi amaciyla olusturulmustur.
SAF, 1976-1980 doneminde Fon’un soézkonusu gruptaki iilkelere, sahip oldugu altin
stokunun 1/6’s1m1 (25 milyon ons altin) satarak elde ettigi fonlara dayali olarak sagladigi
on yil vadeli odiinglerin 1986’da geri O0denmeye baslanmasi sayesinde

' Geri 6demeler SAF’in mali dayanagmi olusturmustur. Geri

olusturulmustur.'
Odemelerin izleyen yillarda toplam 2.7 milyar SDR '"tutarinda olacagi 6ngdriilmiistiir.
IMF Genel Direktorii M Camdessus’un ¢agrisiyla yiliksek gelir grubunda yer alan iiye
tilkeler SAF’a 6 milyar SDR’lik bir mali destek saglamislardir. S6zkonusu yeni
kaynaklar, SAF ile ayn1 amaca, yararlanma kosullarina ve 6diing verme ydntemlerine
sahip ESAF araciligiyla yine diisiik gelir gurubunda yer alan iilkelere yoneltilmistir.
S6zkonusu kredi mekanizmalarindan oncelikle, Afrikada’ki Giiney Sahra iilkeleri, bazi
diisiik gelirli Asya ve Latin Amerika {ilkeleri yararlanmistir. SAF ve ESAF’dan
yararlanma kosullarina sahip Hindistan ve Cin Halk Cumhuriyetinin bagvurularini geri
cekmeleri, dislik gelir grubunda yer alan iilkelere sunulan parasal kaynaklarin
miktarinin artmasina yol acmistir.'”” IMF ile Diinya Bankasi1 arasindaki iligkilerin
pekistirilmesinde SAF ve ESAF’1n 6nemli role sahip oldugu goriilmekte, kredi almak
isteyen iiye iilke s6z konusu kuruluslara danisarak, her ikisinin gozetiminde ii¢ yillik bir
siirede uygulayacaklar1 iktisat politikalarini, SAF/ESAF programlari ve kredileri
dogrultusunda belirlemektedirler.

SAF ve ESAF kredi tanimlar1 dogrultusunda hazirlanan yapisal doniisiim
programlarinda kredilerden yararlanmak isteyen tiye tilkelere asagidaki kriterler 6nkosul

olarak sunulmaktadir.

"I Sinan Sénmez, Diinya Ekonomisinde Déniisiim, (Iimge, 1. baski, 1998, Ankara), s. 350,

172 SDR; Ozel Cekme Haklar

' IMF Policiy Development and Review Department, “Experience Under the IMF’s Enhanced Structural
Adjustment Facility” Finance & Development, September,1997, s.32-35
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e Tasarruf oranlarinin artirilmasi

¢ Finansal istikrarin korunmasi

e Ekonomilerin liberalizasyonu ve dis ticarete agilmasi

e Devlet miidahalelerinin en aza indirilmesi ve piyasa sisteminin etkin hale
getirilmesi

e Hiikiimet harcamalarinin yeniden diizenlenmesi ve gelirlerin artirilmasi

e Dissal kaynaklarin 6zendirilmesi ve hareketliliginin saglanmasi

1986-1994 siirecinde SAF-ESAF programlari ¢ergevesinde yaklagik 36 iilke, toplam
68 uyum programi dogrultusunda bu kredilerden faydalanmistir. Yapilan stand-by
diizenlemeleri dogrultusunda iilkelerin GSMH’larinin  %12-14’li oraninda kredi
saglanmustir.

3.2.2. Yoksullugun Azaltilmasi ve Biiyiime Kolayhg1 (PRGF)

Eylil 1999’da IMF, Yoksullugun Azaltilmasi ve Biiytime Kolaylig1 adi
altinda yeni bir kredi sistemi gelistirmistir. Bu dogrultuda 6zellikle diisiik gelirli veya
yoksul olarak tanimlanan iilkelerde yapisal reformlarin gergeklestirilmesi ve iilkelerin
siirdiiriilebilir bir ekonomik biliylime yapisina kavusturulmasi amaci giidiilmiistiir.
Bahsedilen kredi tanimi, 6zellikle IMF’in son yillarda degisen amaglar1 dogrultusunda
diizenlenmis bir yapiya sahiptir. Bu amaclar arasinda yoksul {iye iilkelerdeki sartlara
uyumlu olarak, yoksullugun azaltilmasi dogrultusunda programlar belirlenmesi ve
bliylimenin saglanmasi yer almaktadir. PRGF kredisinden yararlanmak isteyen {iiye
iilkeler gogunlukla HIPC ' kapsaminda bulunan iilkelerdir. Ulkelere bu kapsamda
verilecek olan kredi miktarlari ve diizenlemeleri, iilkeler tarafindan hazirlanan PRSP'”
lerde belirlenmekte ve sunulan bu raporlar IMF ve Diinya Bankasi yetkilileri tarafindan
incelenmektedir. Incelenen raporlar sonucu yapilan yardimlar iilkenin durumu goz
Oniine alinarak, ayricalikli kredi ve bagis seklinde olabilmektedir.

PRGF destekli programlarin diizenlenmesinde ve hedeflerin belirlenmesinde
tilkedeki yoksulluk ve temel makroekonomik politikalarin sosyal etkileri de esas
alinmaktadir. Bu dogrultuda IMF’in 6nerdigi makroekonomik politikalar ve bununla
ilintili yapisal reform uygulamalar1 da kapsam icerisinde bulunmaktadir. S6z konusu

Oneriler icerisinde; kur rejimi, vergi politikalari, daha etkin mali yonetim, biitce idaresi,

" HIPC: Heavily indebted Poor Countries (Agtr borglu yoksul iilkeler)
'3 PRSP: Poverty Peduction Strategy Papers, Ulkelerin iginde bulunduklar1 makroekonomik durumun ve
uygulanacak olan programlarin 6nceliklerine gore belirlenerek maliyetlerin ¢ikarilmasini igeren rapor.
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mali seffaflik ve gilimriik vergileri ile birlikte kamu kaynaklarinin yonetimi, seffaflik ve
hesap verirlik konularinda da diizenlemeler yer almaktadir.

PRGF’nin finansmani i¢in belirlenen kaynaklar genellikle iiye iilkelerin merkez
bankalari, hiikiimet kaynaklar1 ve piyasa uyumlu faiz fonlariyla ¢alisan kurumlardir.
PRGF kredisi alan tilkelere uygulanan faiz oranlar1 yillik % 0.5 civarinda olup borg alan
iilkeler tarafindan 6denmektedir. Bagislar ise IMF’in kendi kaynaklarindan veya bu
konuda goniillii olan iiye iilkelerden saglanmakta ve toplanan rezervlerin bir kismi
giivence olarak saklanmaktadir.'”®

Asagida PRGF kredi tanim1 dogrultusunda simdiye dek yapilan uygulamalarla ilgili
gelismeler yer almaktadir:

e Eyliil 2002 itibariyle 77 diisiik gelirli iilke PRGF destegi i¢in secilmistir.

e Secimde {ilkelerin kisi basma diisen gelirleri esas alinmistir (2001
itibariyle yillik 875%)

e PRGF kredisi i¢in belirlenen yillik faiz orant % 0.5 olup geri 6deme stiresi
5 ya da 6 ay sonra baglamakta ve 10 yila kadar uzamaktadir.

e Secilen iilke genellikle IMF kotasinin maksimum 9% 140’1 3 yillik
program siiresince kullanmakta ancak bu oran olaganiistii durumlarda %
185 oranma cikabilmektedir. Oran genellikle iilkenin 6demeler dengesi

ihtiyac1 ve uyum programinin esnekligi ile orantilidir

4. SURDURULEBILIR EKONOMiIK BUYUMEYi DESTEKLEYEN IMF
PROGRAMLARININ ETKINLIGI

4.1. Ulkelerin IMF Programlari Sonrasi Ekonomik Biiyiime Performanslar

4.1.1. Gegis Ekonomileri

Gegis ekonomilerindeki liberalizasyon siirecinin ilk yillarinda durumu
karakterize eden ii¢ faktorden bahsetmek miimkiindiir; ¢iktidaki diisiis, enflasyondaki
ani ve hizli yiikselis, reel doviz kurundaki yavas ve sabit deger yliziinden ortaya ¢ikan
kotiilesme. Ciktidaki diisiisiin sebebi olarak negatif arz soklarindan bahsedilmektedir;
kredi giicliigli bunlardan biridir. Yiiksek reel faiz oranlari, isletmeleri rahatsiz etmis ve

kredi taleplerinin diismesine yol agarak iiretim diizeyine yansimis ve bu durum

178 IMF, Staff Papers, Factsheet, (August, 2002)
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kaynaklarin hareketliligini simirlamistir.'”’”  Enflasyondaki artis ise liberalizasyon
siirecinin ilk déoneminde mallarin fiyatlarinin yiikselmesinden kaynaklanmis ve bu da
genellikle diinya fiyatlariyla ayni c¢izgide bir artis olmustur. Ancak fiyat artisi
sinyallerine iiretim aym1 sekilde cevap vermemistir. Bunun sebebi olarak da,
Ozellestirme siirecinin yavas islemesi ve piyasa uyumlu kurumsallasmanin sinirlanmasi
gosterilmistir. EBRD’ye gore yaklagik onii¢ gecis ekonomisi iilkesinden sadece
ikisi’nde mal piyasasinin biiyiikk c¢ogunlugu, liberalize olmamistir. (Romanya ve
Ukrayna). 1995’de ise sadece bes lilkede finansal sektdr liberalizasyonu
gerceklestirilmistir. Bu iilkeler; Cek Cumhuriyeti, Polonya, Slovekya ve Slovenya ve
Macaristan olarak siralanabilir. Doviz Kurlarinda, gecis siiresince yasanan, kotiilesme
ve daha sonraki deger artis1 ise, baslangigta gerceklesen “enflasyon soklar’” ndan ve
daha sonra bunu izleyen dénemde iiretimdeki kademeli artistan kaynaklanmustir.'”®
Papazoglou ve Pentecost, tarafindan, s6z konusu iilkelerin yasadigi gegis siirecinin
erken donemiyle ilgili makroekonomik model kullanilarak yapilan analize gore,
tilkelerin ge¢mislerinde var olan durumun yerini alan, hizl fiyat liberalizasyonu ile daha
yavas gelisen finansal ve endiistriyel sektor reformlari kiyaslanmustir.'” Bu dogrultuda,
faiz oranlarinin liberalizasyonu, g¢ekirdek enflasyonun diigiiriilmesi ve reel licretlerin
artmasi gecis siirecinin ilk doneminde iiretim miktarinin azalmasina yol agmustir.
Uretimle ilgili bu ilk dénem azalmasinin nedeni olarak uzun dénemli i¢ yatirrmlarin
yoklugu ve arz yanl reformlarin yavas ilerlemesi gosterilmektedir. Bu dogrultuda reel
ticretlerdeki artis ve uyum siirecindeki finansal liberalizasyon, reel doviz kurundaki
degerlenmeyle ortaya ¢ikmistir. Bu durumun pek ¢ok gecis ekonomisinde yasandigini
sOylemek miimkiindlir. S6z konusu ¢aligmada ulasilan sonuca gore, fiyat
liberalizasyonu nispi olarak, yapisal reform uygulamalarina gore daha kolay ve daha
cabuk sonu¢ alinan bir yontemdir. Reformlar ise ancak uzun dénemli bir zaman
diliminden sonra sonuglar1 alinabilen uygulama tiiriidiir. Ancak bu dogrultuda, yapisal
reformlarin  biliylime beklentileri ac¢isindan yeterli olup olmadigi ya da fiyat
liberalizasyonun hizliliginin s6z konusu ekonomilerde ¢iktilar iizerinde beklenen etkiyi

yapip yapmadigini anlamak i¢in zamana ihtiya¢ vardir.

177 Christos Papazoglou, Eric J. Pentecost, “The Dynamic Adjustment of a Transition Economy in the
Early Stages of Transformation”, Journal of Macroeconomics, vol. 26 (2004), s. 547-561

'8 L. Halpern, C. Wyplosz, “ Equilibrium Excgange Rates in Transition Economies.” IMF Staff Papers,
vol. 44, (1997), s.430-461

' Papazoglou & Pentecost, a.g.e., 5.547-561
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Asagidaki tabloda gecis ekonomilerinin son yirmi yillik siiregteki biiylime oranlari

verilmektedir.

Tablo 3. Geg¢is Ekonomilerinin Son Yirmi Yildaki Biiylime Oranlar1

1985-1994

ortalamasi 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Bulgaristan 32 -18 80 -56 4.0 2.3 5.4 4.1 4.8 5.0 5.5
Cek Cumhuriyeti - 59 43 -08 -1.0 0.5 33 3.1 2.0 1.7 2.6
Estonya -- 43 39 98 46 -06 7.1 5.0 58 50 5.1
Macaristan -1.1 1.5 1.3 4.6 4.9 42 52 3.8 33 3.0 3.5
Polonya 1.3 6.8 60 6.8 4.8 4.1 4.0 1.0 14 29 4.1
Romanya 25 80 39 -6.1 48 -12 21 5.7 49 47 50
Slovakya -- 6.5 58 5.6 4.0 1.3 22 3.3 44 40 40
Slovenya -- 4.9 35 46 3.8 52 4.6 2.9 32 22 3.0
Rusya - 4.1 -3.6 1.4 -53 63 100 5.0 43 6.0 50
Azerbaycan - -11.8 1.3 5.8 100 7.4 11.1 9.9 106 92 9.1
Beyaz Rusya - -104 28 114 84 34 58 4.7 47 40 32
Kazakistan - -8.3 0.5 1.6 -1.9 27 9.8 135 95 9.0 8.0
Kirgizistan -- -5.8 7.1 9.9 2.1 3.7 53 54 -05 56 4.0
Moldova - -14  -59 1.7 -6.5 -34 2.1 6.1 72 60 50
Tacikistan - -125 44 1.7 53 37 83 102 91 60 40
Tirkmenistan -- -72 <67 -11.3 7.0 165 18.0 20.5 -- -- --
Ukrayna - -122 -100 -3.0 -1.9  -02 59 92 48 53 48
Ozbekistan -- -0.9 1.6 2.5 2.1 3.4 33 4.1 32 03 25

IMF, statistical appendix, www.imf.org/ external/ pubs/ 2003/ appendix.

Tablodan da izlenecegi gibi Merkezi ve Dogu Avrupa Ulkeleri’nin ekonomik

biiyiime oranlarinin, BDT {ilkelerinden daha ytiksek oldugu goriilmektedir. Bunun temel

nedeni olarak, ekonomik reformlarin, Dogu Avrupa iilkelerinde, BDT iilkelerinden daha

once baslanmig olmast ileri siiriilebilir. 1990’11 yillarin sonlarinda GSMH artis oranlari,

Slovenya, Polonya, Slovakya, Cek Cumhuriyeti ve Macaristan’da oldukga yiiksek
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seyretmistir. Ancak Moldova, Ukrayna, Giircistan, Tacikistan ve Tiirkmenistan’daki
artiglar ise 80’li yillarin gerisinde kalmis goziikmektedir. S6z konusu iilkelerde,
reformlara, piyasa ekonomisine gecisin temel kosulu olan fiyatlarda liberalizasyon ile
baslanmistir. Ancak liberalizasyon politikalar1 yukarida da bahsedildigi gibi ilk yillarda
cok degisken fiyat hareketlerine yol acarak, genel fiyat diizeyinin yiikselmesine sebep
olmustur. Birinci grup i¢inde liberalizasyon faaliyetlerinin en hizli gelistigi iilkeler;
Macaristan, Cek Cumhuriyeti ve Estonya’da gergeklesmistir. Ikinci grup iilkeler i¢inde
ise Hirvatistan, Litvanya ve Kirgizistan en yiiksek liberalizasyon oranina sahip
olmustur. Ugiincii grup iilkeler ise, liberalizasyonu diisiik iilkelerdir. Rusya’nin da
bulundugu grupta, Rusya’y1 Kazakistan, Ozbekistan, Ukrayna izlemekte, Tacikistan ve
Tiirkmenistan ise en diisiik orana sahip tilkeler olarak karsimiza cikmaktadir.'®
Yukarida bahsedilen liberalizasyon hareketlerinde saglanan bagarinin séz konusu
tilkelerin biiyiime oranlarmi da etkiledigini sOylemek miimkiindiir. Birici grupta,
Polonya ve Slovakya hizli biliyiime oranlarina sahip {ilkelerdir, Letonya grubun en
istikrarsiz iilkesi konumundadir. Ikinci grupta, Litvanya ve Moldovya en yiiksek
biiyiime oranlarma sahipken, Kiigiilen iilke Kirgizistan olmustur. Uciincii grup iilkelerin
bliylime oranlar1 ise siirekli negatif gerceklesmistir, Azerbaycan, Giircistan ve

Tacikistan sirasiyla biiytime oranlariin en diisiik oldugu iilkeler olmustur..

4.1.2. Giineydogu Asya Ulkeleri

Gilineydogu Asya iilkelerinde meydana gelen ve etkileri diinyanin diger
bolgelerinde de hissedilen kriz siireci, 2 Temmuz 1997°de Tayland para birimi Bahtin
dalgalanmaya birakilmasiyla baslamistir. S6z konusu siire¢, daha oOnce “1997
Gilineydogu Asya krizi ve kriz yonetimi” baghigi altinda incelendiginden burada
kapsamli olarak ele alinmayacaktir. Ancak kriz oncesinde gergeklestirilen Onemli
ekonomik basarilar, bazi sorunlarin goz ardi edilmesinde etken olmustur. 1985-1995
yillar1 arasindaki donemde, Tayland ekonomisi yilda ortalama %9 seviyesinde biiylime
gostermistir. Ayn1 zamanda makroekonomik politikalarda gosterilen titizlik ve bunun
sonucunda saglanan istikrar, ayn1 donemde kamu sektorii dengesinde siirekli fazlanin
olugmasi, iilkeye genis capta yabanci sermayenin girisini 6zendirmistir. Cogu kisa

vadeli kredi seklinde gelen yabanci sermaye, iilke bankalarinin kredi agma olanaklarini

"0 IMF, a.g.e., policy development, s. 43
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artirmistir. Ancak finans sektoriiniin ¢arpik yapilanmasi, kredilerin tahsisinde ayricalikli
kuruluglara agirlik verilmesi ve kredilerin gayrimenkul gibi verimsiz alanlara
kaydirilmasi, bir baska deyisle etkinsiz yatirimlar, sorunun temelini olusturmustur.'®!

Krizin baglangi¢ siirecinde, Tayland, Endonezya ve G. Kore, IMF ile 6ngoriilen
reform paketi ¢ergcevesinde, Stand-by diizenlemesi konusunda anlagmaya varmislardir.
Bunun sonucunda IMF, ABD, Japonya ve Avustralya gibi iilkelerin, Diinya Bankasi,
Asya Kalkinma Bankasi gibi uluslar arasi finans kuruluslarinin mali destegiyle
G.Kore’ye 57 milyar dolar, Tayland’a 17.2 milyar dolar, Endonezya’ya 23 milyar dolar
civarinda kredi taahhiidiinde bulunulmustur. Filipinler’le IMF arasinda kriz dncesinde
yuriirliikte bulunan anlagsmanin devamina karar verilmis, bu arada krizden diger bolge
tilkeleri kadar etkilenen Malezya IMF’ye bagvuruda bulunmamastir.

IMF’nin Asya tilkeleri’ne onerdigi reform paketi kapsaminda iki yonlii bir siirecten
bahsetmek miimkiindiir. Birincisi; IMF’nin doviz krizi ile karsi karsiya kalan tilkelere
geleneksel olarak onerdigi, faizlerin yiikseltilmesi ve bunun siki maliye politikalariyla
desteklenmesi gerektigi dogrultusundaki istikrar Onlemleridir. Buna gore bankacilik
sisteminin para arzinda daralmalar meydana gelecek, vergiler ylikselecek ve kamu
harcamalar1 kisilacaktir. Birincil slirecte amaglanan, para birimlerinin deger kayiplarinin
kontrol altina alinmasi, izlenecek yiiksek faiz politikalar1 ile de yabanci sermayenin
iilkeyi terk etmesinin énlenmesidir.'®*

IMF’in Reform paketi’nin sik1 mali politikalarla ilgili bolimii, ¢esitli ¢evrelerce,
Diinya Bankasi1 dahil, yogun elestirilere ugramistir. Bunun sebebi, Kore, Endonezya ve
Tayland’in sorunlarmin biitce disiplinsizliginden kaynaklanmadigi, bu {ilkelerde
tasarruf egiliminin yiliksek oldugu, kamu gelir ve giderler dengesinin Kore’de 1994-
1997 yillar1 arasinda acik vermedigi, Endonezya’da dengenin GSYH’nin 1989 yilinda
%1.4, 1997 yilinda ise %2 civarinda fazlalik gosterdigi, Tayland’da ise 1990-1996
yillar1 arasinda kamu gelir-gider dengesinin GSYH’ya gore, %1.6-%4.4 arasinda
degisen oranlarda fazlalik verdigi, ayrica enflasyon oraninin s6z konusu {ii¢ iilkede de
makul diizeyde seyrettigi, ileri siirlilmistiir. Ayn1 zamanda, Diinya Bankasi bas
ekonomisti Joseph Stiglitz, ekonomik daralmanin s6z konusu oldugu, issizligin siiratle

yukselme egilimi gosterdigi, biitce politikalarinda esas olarak disiplin sorununun

'8! Krugman, a.g.e., s. 127
'82 Kaminsky & Reinhart, “Financial Crises in Asia and Latin America: Then and Now” The American
Economic Review, (May 1998), vol.88, no.2, ss.444-448
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yasanmadigi ekonomilerde, IMF’nin Endonezya, Tayland ve Kore’ye onerdigi sekilde
biitcelerde fazlalik verilmesine yol acacak politikalar1 isabetli goérmedigine dair
goriislerini, IMF programlarma yénelik elestiri olarak kamuoyuna yansitmistir.'™

IMF reform paketinin ikinci bolimiinde ise; bolge iilkelerinin gercek sorunlarini
olugturan bazi yapisal bozukluklarin diizeltilmesi hedeflenmistir. Bilindigi gibi
Japonya’da ilk uygulamalarina bagslanilan “Asya biliyiime Modeli’nde ihracata yonelik
hizli biiyiime esas alinmistir. Ekonomide sanayi kesimi ile bankacilik sektorii arasinda
yakin bir isbirligi bulunmakta ve bu iligkiler temelde devletin yonlendirdigi oncelikler
cer¢evesinde olugmaktadir. Bu dogrultuda ekonomik biiylime disa doniik olmakla
beraber, ekonomik yapiya belirli 6l¢liide korumaciligin hakim oldugu gozlenmektedir.
Sistem kiicilik ve orta 6lcekli isletmelerin 6zendirilmesi yerine biiylik olcekli isletmelere
agirlik verilmis ve biiyiik sirketler avantajli kredi mekanizmasiyla desteklenmistir. Asya
ekonomilerinde, finans ve bankacilik sektorii, sistemin hassas ve kirillgan yoniini
olusturmaktadir. Devletin banka kredileriyle i¢ige oldugu bu isleyis bi¢ciminde, ister
istemez kaynak tahsisinde etkinsizlikler meydana gelmistir. Devlet kredi destegi verdigi
biiyiik kuruluglarin sikintiya diismeleri durumunda, serbest piyasa uygulamalarindan
farkli olarak yardim konusunda kendisini zorunlu hissetmektedir.'"®* Bununla birlikte
bankacilik sektorii, genelde yabanci yatirimcilara kapali tutulmustur, bolgede yiirtirliikte
bulunan ekonomik mevzuat 6zellikle dis rekabeti sinirlamaktadir. Ekonomik krizle karsi
karsiya gelen, G.Kore, Endonezya ve Tayland’in karsilastigi sorunlarin temelinde
basarisiz para ve mali politikalardan ¢ok, finans sektdriindeki yapisal bozukluklar yer
almaktadir.

Bu dogrultuda IMF destegiyle hazirlanan yapisal reform paketi dogrultusunda,
finansal sektoriinlin yeniden yapilandirilmasi ile bankacilik sisteminin bagimsizliga
kavusmasi ve devlet miidahalelerinin asgariye indirilmesi hedeflenmistir.

IMF reform programi dogrultusunda hedefler asagidaki gibi belirlenmistir.'®

e Bankacilik sektoriiniin denetlenmesi ve banka i¢i denetimin uluslar arasi

normlara uygun sekilde yiiriitiilmesi i¢in mevzuat degisikligine gidilmesi,

185 Ayn, s. 445

'8 Glassman & Carmody, “Structural Adjustment in East and Southeast asia: Lessons From Latin
America”, Geoforum, vol.32, (2001), ss. 77-90

185 Ayn, s. 83
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e Sermaye piyasasinin giiclendirilmesi yoniinde Onlemler alinmasi,
sirketlerin finansman ihtiyaglarinin karsilanmasinda sadece bankacilik
sisteminin kaynak olarak goriilmemesi, menkul degerler piyasasinin
gelistirilerek 6z kaynak olanaklarinin artirilmasi ve sirketler {izerinde
denetimin saglanmasi,

e Hisse senetlerinin yabancilar tarafindan satin aliminda karsilasilan
engellerin kaldirilmasi, yabanci sahis ve isletmelerin, Kore firmalarinda
hisse senedi alabilmeleri veya diger sekillerde ortak olabilmelerinin
kolaylastirilmas1  saglanacaktir. Kore’de sermaye piyasasina kayith
firmalara yabancilarin %26 olan azami ortaklik katilim pay1 ilk asamada %
50’ye c¢ikarilmistir.

e Ozellikle biiyiik finans kuruluslarinin bilangolarmni, uluslar aras1 denetim
firmalarinin tasdikinden sonra komu oyuna ag¢iklamalarinin saglanmasi,

e Bankacilik sektoriiniin yabancilara agilmasi ve yabanci girisimcilere ait
bankalarin yer almasi

Asya bunalimi, 1998 yilmin yaz aylarinda hiz kesmeye baslamistir. Once Kore,
ardindan Malezya ve Tayland, ekonomik istikrar1 saglayan {ilkeler olarak olumlu
gelismeler gostermeye baslamislardir. Ancak ayni seyi Endonezya i¢in sdylemek pek
olas1 degildir, Asya bunalimmin izlerinin en derin oldugu ve heniiz toparlanma
belirtileri gostermeyen Endonezya’nin yanisira, Filipinler’de de giicliikler siirmektedir.
Su anda ekonomi arastirmacilari ve yorumcularinin iizerinde spekiilasyonlarda
bulundugu ve sonuglan tartistiklar1 konu; Asya’nin bu ikinci dalga yeni sanayilesen
iilkelerinin eski yiiksek biiyiime hizlarma kavusup kavusamayacaklaridir.'® Bu alanda
yapilan tartismalar genellikle iki cephede yogunlasmaktadir. Kotiimserlere gore;
Asya’daki ekonomik biiylimenin etkinlik ve verimlilik artisindan degil, sermaye
stokundaki ve sanayide istihdam edilen isgiicii ve girdilerdeki yogun artistan
kaynaklandig1 i¢in zaten siirdiiriilemez oldugu ve yasanan bunalimin bunu ortaya
koydugudur. Daha iyimser bir bakis agisina sahip olanlara gore ise; bunalimin devresel

bir ozellik tasidigr ve eski hatalarin tekrarlanmamasi ve yukarida bahsedilen yapisal

186 Stanley Fisher, “The Asian Crises: A View From The IMF”, IMF Survey, (1998) vol.27, no.2,
Washington D.C. 5.27-42



122

sorunlarin giderilmesi durumunda Asya’nin eski olumlu havasina kavugmamasi i¢in bir
neden yoktur.
Asagidaki tabloda kriz oncesi ve sonrasinda Asya iilkelerine ait reel GSMH artig

oranlar1 verilmektedir.

Tablo 4. Giineydogu Asya Ulkelerindeki Son Yirmi Yillik Biiyiime Oranlari

1985-1994
ortalamast 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

G. Kore 8.2 8.9 6.8 50  -6.7 109 93 3.1 6.3 2.5 4.7
Endonezya 6.8 8.2 8.0 45  -13.1 0.8 4.9 34 3.7 3.5 4.0
Malezya 7.1 9.8 10.0 73 -74 6.1 86 03 4.1 4.2 5.3
Tayland 9.0 9.2 59 -14 -105 44 4.6 1.9 53 5.0 5.1
Filipinler 2.2 4.7 58 52 -06 34 44 45 4.4 4.0 4.0
Singapur 7.8 8.0 8.1 8.5 -09 64 94 -24 2.2 0.5 4.2

IMF statistical appendix , www. imf. org/ external/ pubs/ 2003 / appendix

Tablodan da izlenebilecegi gibi 1997 krizi sonrasinda, 1997 6ncesinde ulasilan
biliylime rakamlarina halihazirda ulasilamamis olsa bile, izlenen istikrar programlari ve
bolge iilkelerinin krizin olumsuz sonuglarindan biran 6nce kurtulmak i¢in gosterdikleri
caba ve kararli tutum, 2000°’li yillarda istikrarl ve siirdiiriilebilir biiyiime oranina dogru

bir gidis oldugu sdylenebilir.

4.1.3. Latin Amerika Ulkeleri

Latin Amerika {ilkelerinde uygulanan IMF destekli istikrar politikalarinin
genel adi “Yeni Ekonomik Model” (NEM) olarak bilinmektedir. Uygulanan Yeni
Ekonomik Model sistemi, ulusal ve uluslar arasi piyasa giiclerinin serbest hareket
edebildigi bir yap1 gostermektedir. Model, enflasyon, 6demeler dengesi agiklari, uluslar
aras1 yiiksek bor¢ orani ve ithal ikameci sanayilesme (ISI) modelinin yol actig1, uluslar

aras1 rekabetten yoksun olma sorunlarina tek ¢éziim olarak onerilmistir."®”  Modelin

'87 Michael M. Hutchison, Ilan Noy, “ Macroeconomic Effects of IMF-Sponsored Programs in Latin
America: Output Costs, Program Recidivism and the Vicious Cycle of Failed Stabilizations”. Journal of
International Money and Finace, vol. 22, (2003), ss. 991-1014
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sonuglarinin makroekonomik gdostergeler lizerindeki etkisi hizli olmus ve 1997 Asya
krizinin bolgeye olan ilk etkilerinden 6nce, zorlu bir ge¢is siireci sonunda ortaya ¢ikan
veriler, modelin basarisin1 dogrulamistir.

S6z konusu sonuglar dogrultusunda, bolgesel GDP ve ihracat artis oranlari
yiikselmis, yatirimlar artmis, enflasyon ve mali agiklar diismiis, bor¢ oranlari azalmis ve
sermaye hareketleri eskiye oranla giiclenmistir. Tarihsel siirece oranla hala yiiksek
sayilabilecek issizlik orani nispi olarak azalmis ve reel iicretler yiikselmistir. Ancak
yukarida da bahsedildigi gibi, 1998-1999 yillarinda Asya krizinin etkilerinin bdlgede
hissedilmeye baglamasiyla birlikte s6z konusu olumlu gelisimde duraklamalar
yasanmistir.

Bolge geneline bakildiginda, iilkeler arasindaki tiretimin katma deger biiytikliikleri
acisindan karsilagtirilabilir avantajlar g6z Oniine alinirsa, biiylime oranlari arasinda
farkliliklar oldugunu sdylemek kaginilmazdir. Ayni zamanda uygulanan reformlar
sonucunda {iilkelerdeki istikrar siirecine bakildiginda, mikroekonomik yapinin isleyisi
konusunda karsilasilan zorluklar daha fazla olmustur. Bu dogrultuda, firmalarinin
uygulanan piyasa reformlarina beklenen sekilde tepki verip vermeyecegi, beklenen ¢ikti
ve istihdam etkinliginin ve biliylimenin gergeklesip gerceklesmeyecegi konulart ¢ogu
kez endise yaratmistir. Baska bir deyisle burada karsilasilan sorunu, makro
biiytikliiklerde gergeklesen degisimin, firma diizeyine tasinabilirliginin net olmamas1 ve

188 By konuda elde edilen

biitiinliigiin saglanamamas1 olarak belirlemek miimkiindiir.
sonuclarin hala eksik olmasi ve net sonuglara ulasilamamasi sorunun asilip asilamadigi
konusunda bir seyler sdylemek icin engel olusturmaktadir.

Yeni Ekonomik Model’in makroekonomik sonuglari olumlu olmakla birlikte uzun
donemli bir program agisindan kesin sonuglarin sdylenebilmesi i¢in heniiz erken oldugu
da g6z ardi edilemez bir gercektir. Bununla birlikte, en 6nemli sonuglardan bir tanesi
enflasyon oranlariyla ilgili olarak elde edilen gostergelerdir. 1980’lerin sonlarinda, ii¢
hatta dort haneli enflasyon rakamlar1 goriilmesine ragmen, 1997-1998 déneminde bu

oran %10’lara kadar gerilemistir, bir diger dnemli gosterge de ihracat rakamlarinin

neredeyse dort kati oraninda artis gdstermesidir.'™ Sermaye hareketlerindeki artis ise,

'8 Nola Reinhardt, “Latin America’s New Economic Model: Micro Responses and Economic
Restructuring”, World Development, vol. 28, no.9, (2000), ss. 1543-1566

"% Marta Bengoa, Blanca Sanchez-Robles, “Foreign Direct Investment, Economic Freedom and Growth:
New Evidence From Latin America”, European Journal of Political Economy, vol.19, (2003), ss. 529-
545
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hem portféy ve hem de dogrudan yatirimlarin olumlu gelisme gdstermesi sonucunda
gerceklesmis pozitif sonuglardan biridir. Ancak iiretim artis1 konusunda, uygulanan
model sonuglar itibariyle beklenen gelismeyi gosterememistir, bu durum diisiik GSMH
ve bu dogrultuda diisiik istihdam oranlarin1 beraberinde getirmistir. S6z konusu gelisme
ile ilgili olarak g¢esitli sebepler gosterilmektedir; Toplam faktdr verimliligi
dinamiklerinin zayif olmasi ve yatirim katsayisinin geri doniisliniin minimum diizeyde
kalmas1 bu sebeplerden biridir. Buna ilave olarak, Bulmer& Thomas’a gore diisiik
biiyiimenin en 6nemli sebebi bdlgenin, diinyadaki en koti gelir dagilimi yapisina sahip
olmasidir.'”

Yukarida sdylenenler dogrultusunda Yeni Ekonomik Program’in iki problemli alan1
oldugunu belirtmek miimkiindiir, son on yildir gozlenen biiylime oranlarindaki
istikrarsizlik ve bu oranlarin ilkeler arasindaki degiskenligi. Bolgede son on yilda
yasanan siire iki kisa ekonomik doneme ayrilabilir; 1991-1995 ve 1996-1999, her iki
donemin sonunda da GSMH oranlarinda hi¢ biiyliime gézlenmemistir. Ocampo’ya gore
ise, bliylime onemli Olclide degisken sermaye hareketlerinden etkilenmistir. Sermaye
hareketlerinin liberalizasyonu, sadece diinya sermaye piyasasina girisi saglamamis ayni
zamanda bolgenin dis soklardan etkilenme olasiligini artirmistir.'”’

Yapilan arastirmalarda, bolgenin biiylime performansinin iilkeler arasinda farkli
oldugu ve bolgedeki dokuz iilkenin iki farkli tipte gelisme gosterdigi gozlenmistir.
Birincisi; Arjantin, Bolivya, Sili ve Peru’nun, 1990-1999 déneminde, yani reform
sonrast donemde, 1950-1980 (ISI) donemine gore daha hizli biiytidiigii (ortalama %5.7
ve %4.0), ikinci grupta yer alan, Brezilya, Kolombiya, Kosta Rika, Jamaika ve
Meksika’nin ise ayni donemlerde %2.6 ve %6.1 ortalama biiyiime gosterdigi
belirlenmistir.'”> S6z konusu iilkeler arasindaki farkli performanslarin ardinda yatan
sebep ¢ok net olmamakla birlikte, bazi arastirmacilara gore, biiylime performansiyla,
uygulanan reformlarin yogunlugu arasinda pozitif bir korelasyon s6z konusudur. Ote
yandan daha iyi performans gosteren birinci grup llkeler, reformlar1 sadece yogun
olarak uygulayan {ilkeler olmamiglar ayni zamanda ekonomik reformlarla

makroekonomik istikrart birlikte dengede tutmaya ¢alismislardir. Rodrik’e gore ise;

1% Bulmer-Thomas, “The New Economic Model in Latin America and its Impact on Income
Distribution” London: Institute for Latin American Studies, (1996)

' J.A. Ocampo, “Beyond the Washington Consensus: an ECLAC Perspective” CEPAL Review 66,
(1999).

%2 Reinhardt, a.g.e., s.1547
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pozitif biiylime performansi liberalizasyonu saglayan reform uygulamalarindan ¢ok,
istikrar politikalarinin bir sonucudur. Ancak uygulamada bu iki politikanin birbirinden
ayrilmasi oldukea zordur.'” Diger arastirmacilar ise, uygulamalarin ekonomik analizini
yapmiglar ve etkileri konusunda sonuglara ulagmislardir, ulasilan sonuglara gore, ticari
etkiler ve finansal reformlarin ekonomik biiylime {iizerinde pozitif etkisi oldugu
belirlenmistir. Ticari liberalizasyon ve 0Ozellestirmenin, yatirim dinamiklerini
aciklamada oldukca 6nemli oldugu sonucu ¢ikarken, secilen modelin ve ulasilabilen
gdzlem ve verilerin yetersizligi modelin belirleyiciligini etkilemektedir.

Bu konudaki bir bagka dnemli problem de reformlarin etkisi konusundaki analizde
tarihsel siirecin etkilerini ayirabilmektir. Etkinin ne kadarinin digsal degisimler sonucu
(6rnegin reformlar) meydana geldigi ve ne kadarinin bundan 6nceki diizenlemelerden
(6rnegin teknolojik gelisim sonucu firmalarin modernizasyonu) ortaya ¢iktiginin
ayiriminin yapilmasi oldukea giictiir.

Sonug olarak, bolgede reformlarin makroekonomik yapiya olan etkisiyle ilgili
olarak ¢ok net bir tablo c¢izmek henliz miimkiin olmasa bile, ortaya ¢ikan olumlu
degisikliklerin ve biiylimede yasanan gelismenin, istikrar politikalarinin etkisiyle ve
ozellikle liberalizasyon kapsamindaki reformlarin sonucunda ortaya ¢ikan sanayilesme
politikalartyla ilgili oldugu agiktir

Tablo 5. Latin Amerika Ulkelerindeki Son Yirmi Yillik Biiyiime Oranlar

1985-94
Ortalamasi 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Arjantin 23 -2.8 5.5 8.1 38 -34 -08 -44 -109 55 1.0
Bolivya 2.9 47 44 5.0 5.0 0.4 23 1.5 28 29 43
Brezilya 2.9 4.2 2.7 3.3 0.1 0.8 4.4 1.4 1.5 15 3.0
Sili 7.0 10.8 74 6.6 32 -0.8 42 3.1 21 33 45
Kolombiya 43 52 2.1 34 06 -42 2.9 1.4 .5 20 33
Kosta Rika 4.6 3.9 0.9 5.6 8.4 8.2 1.8 1.1 28 3.0 25
Jamaika 2.4 0.5 -1.2 -14 -04 -02 0.9 1.1 1.5 22 1.6
Meksika 2.5 -6.2 52 6.8 5.0 3.6 6.6 -0.2 0.7 1.5 35
Peru 1.4 8.6 25 67 -05 0.9 3.1 0.6 53 4.0 4.0
Veneziiela 2.6 4.0 -02 64 0.2 -6.1 32 28 -89 -16.7 7.7

% D. Rodrik, “Understanding Economic Policy Reform”, Journal of Economic Literature, XXXIV,
(1996), March
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IMF Statistical Appendix, www.imf.org./ external/pubs/2003/appe

Tabloda 1985-1994 (ISI) donemine ait GSMH degisim oranlar1 ortalama olarak
verilmistir. 1994’de Meksika’da baslayarak bolgedeki diger iilkelere de yansiyan tekila
krizi sonrasi, 1995 yilindan itibaren uygulamaya gegirilen reform politikalar1 donemine
ait veriler ise yillik bazda ele almmustir. Ozellikle 1997 yilinda ortaya ¢ikan Asya
krizinin etkilerinin bolgede hissedilmeye baglanmasiyla birlikte, reform ve istikrar
politikalarina ait uygulamalar dis etkiler sebebiyle yavaslama goéstermis ve bu durum
sonucunda, bdlge iilkelerine ait biiyiime rakamlarinda gerilemeler gozlenmistir.
S6zkonusu donemin atlatilmasiyla beraber 1999 ve sonrasi yillarda Arjantin digindaki
bolge iilkelerindeki biiyiime rakamlarinda hizli yiikselmeler meydana gelmese bile

pozitif bir siire¢ yakalandig1 goriilmektedir

4.2. Basarih Yapisal Reform Uygulamalari ve Ulke Ornekleri

4.2.1. Sili; Yapisal Reformlarin Gergeklestirilmesi, Ozel Emeklilik
Fonlan

Sili, ekonomisi basta bakir olmak iizere birka¢ maden ihracatina bagl, kii¢iik
bir Latin Amerikan {iilkesidir. Diinya bakir fiyatlarindaki degismeler, zaman zaman
ekonomide biiyiik dalgalanmalara neden olmaktadir. Fakat Sili ithal ikameci biiyiime
politikast ile bu etkilerden korunmaya calismigtir. 1970’lerde, ekonomi yonetiminde
yasanan radikal degisimler ve politik ¢ekismeler nedeniyle, agir ekonomik bedeller
odenmistir.””* 1973°de askeri hiikiimetin isbagina gelmesiyle, ekonomik alanda hizli
yapisal reformlar uygulamaya konulmus ve ekonomide radikal tedbirler alinmustir.
1982’de meydana gelen ekonomik krizin, diger iilkelere nazaran kolay atlatilmasinin en
onemli nedeni, yapisal reformlarin 1970’lerde gergeklestirilmis olmasidir. Sili’nin bir
diger avantaji ise, bu reformlarin demokratik olmayan bir sistem igerisinde yapilmig
olmasidir. Bu nedenle ekonomik doniisiimiin hiz1 beklenenden biiyiik olmus, fakat
istikrardan saglanan faydanin maliyeti oldukga yiiksek olmustur. 1982’de uygulamaya
konulan ve basarili olan IMF destekli program daha ¢ok kura dayali bir istikrar

programidir.

’C. Moran, “ Economic Stabilization and Structural Transformation: Lessons from the Chilean
Experience, 1973-87”, World Development, vol. 17, no.4, (1989), s.492
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Latin Amerika tlkelerinde, yiiksek kronik enflasyon ve ekonomik daralmanin
yasandigi 1980’lerde, bu iilkelerin tersine Sili ekonomisi, 1984’den beri ekonomik
sorunlarin1 ¢ozmiis bir iilke konumundadir. Bunun nedeni ise, Sili’de yiiksek kronik
enflasyonun diger Latin Amerika lilkelerinde oldugu gibi, 1980’ler yerine 1972-1977
doneminde yasanmasi ve bu sorunlarin yapisal programlar ve uygulanan politikalarla
¢dziime kavusturulmasindan kaynaklanmaktadir. Ozellikle 1973°de, askeri ydnetimin
isbasina gelmesiyle paraya dayali siki istikrar programi ve yapisal reformlar
uygulanmaya baslamistir.'”> Bu programda doéviz kuru nominal gapa olarak segilmek
yerine, ekonominin dis rekabet giicliniin siirdiiriilmesi i¢in  kullanilmistir.
Ozellestirmeye hiz verilmis, siibvansiyonlar kaldirilmis, tarifeler indirilmis, kamu
harcamalar1 azaltilmis ve ciddi bir vergi reformu uygulamaya konulmustur. Onceden
belirtilmis dalgali kur sistemine gegilmis ve enflasyonu diislirmek i¢in para arzi kontrol
altina alinmistir.

Askeri yonetimce baglatilan istikrar cabalarina ragmen, enflasyonun yavas bir

»1%gistemini

sekilde diismesinin yarattig1 hayal kiriklig ile, Sili, Subat 1978’de “tablita
uygulamaya koymustur. Bu sekilde doviz kurunun izleyecegi yol Onceden
belirlenmistir. 1979°da ise, sabit kur sistemine gecilerek enflasyonun diisiiriilmesi
hedeflenmistir. Politikalardaki bu ani doniisiimiin toplumsal maliyeti olduk¢a yliksek
olmus, issizlik yeniden artmis ve reel iicretler yiizde 20-30 oraninda azalmistir. Bu
Onlemler sonucunda, biitce dengesinin kurulmasina ragmen, enflasyondaki diisiisiin
yavag olmasi, izlenen politikalardaki eksikliklerden kaynaklanmistir.

1970’lerin ikinci yarisinda, kamu sektoriiniin ekonomik aktivitelere miidahalesini en
aza indirmek ve hiikiimetten ekonomideki roliinii belirlemek amaciyla yapilan yapisal
reformlar, uluslararasi ticaretin ve sermaye girislerinin serbestlestirilmesi yolunda atilan
adimlar ve finans piyasalarinda yapilan diizenlemeler sonucunda Sili, 1980-1981
doneminde ekonomisi yari-agik serbest piyasa ekonomisinin islemeye basladigl ve
sermaye hareketlerinin kismen serbestlestirildigi bir konuma gelmistir.

Ancak 1982’de uygulamaya konulan istikrar politikas1 Oncesinde, sabit kur
politikast uygulandigindan reel kur degerlenmis ve dis ticaret dengesi bozulmaya
baslamistir. Biitce fazlasi, sabit kur, siki para politikas1t ve licretlerin geriye dontik

endekslenmesi sonucu, enflasyon kontrol altina alinmis olmasina ragmen reel iicretler

%% y1ldirim, a.g.e., 5.69
"% Onceden hedeflenen doviz kurlari rejimi
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artmaya baslamus, issizlik seviyesi ylizde 20’ler seviyesine ¢ikmis ve ekonomik daralma
ciddi boyutlara ulagmistir. Ayrica 1981°de, diinya bakir fiyatlarinin yiizde 10 oraninda
diismesi, Sili’nin ihracat gelirinde 6nemli kayba neden olmustur. Bu gelismeler
karsisinda, zamaninda 6nlem alinmamasi ekonomik daralmayi beraberinde getirmistir.
Merkez Bankasi’nin sermaye girisini sterilize etmeye calismasi, faiz oranlarinin
artmasmma neden olmus ve diger Latin Amerika iilkelerinde yasanan finansal
problemlerin etkisi, asir1 degerli kur politikasi ve devaliiasyon beklentileri sonucunda,
1982 yilinda enflasyondan kaynaklanmayan yeni bir finansal kriz yasanmustir.

1982°de uygulanmaya konulan Sili’nin yeni istikrar politikasi ise daha ¢ok reel kur
politikalarii belirlemeye yonelik diizenlemelerden olusan ve uzun donem biiylime
siirecinin olusturulmas1 amaglanan IMF, Diinya Bankasi ve ABD destekli bir istikrar
politikast olmustur.

Bu amaca yonelik olarak, ihracatin tesvik edilmesine, yurti¢i kaynaklarin optimal
dagilimina ve finans kesiminin iyilestirilmesine 6ncelik verilecegi aciklanmistir. Sabit
kur sisteminin ¢okmesiyle birlikte, Peso yilizde 15 oraninda devaliie edilmis ve kur
dalgalanmaya birakilmig, daha sonra da kontrollii kur uygulamasina gecilmistir.
Ozellestirme siirecine devam edilerek, sermaye piyasalarmi diizenlemeye yonelik olarak
bazi yasalar ¢ikarilmistir. 1976-1981 donemindeki finansal liberalizasyon reel faizlerin
cok yiikselmesine, bankalarin ve firmalarin kirilgan bir yapiya sahip olmasina neden
oldugundan, bu programla bankacilik sisteminin ve is g¢evrelerinin giiclendirilmesi,
tasarruflarin artirilmasi ve bankacilik zararlarinin en aza indirilmesi hedeflenmistir.
Ozellikle kriz déneminde bazi bankalar batmis ve bankacilik sisteminde yasanan
olumsuz gelismeler sonrasi, ciddi boyutta iilke disina sermaye ¢ikislar1 yasanmistir. Bu
da 6demeler dengesinin agik vermesine neden olmustur. Bankacilik sisteminde yapilan
yeni diizenlemeyle, bankalarin 6z sermayelerinin yiizde 2’sinden fazla bor¢ vermeleri
yasaklanmigtir. Bankalarin sadece vadesiz mevduatlari devletin sigorta kapsamina
alinmustir.'”’

Para politikasinda da baz1 degisiklikler s6z konusu olmustur. 1978-1982 déneminde,
sermaye girisleri nedeniyle artan para tabanini dengelemeye yonelik olarak, yurtigi

krediler azalmistir. 1982°den itibaren istikrar program ile birlikte siki para politikasi

7 Moran, a.g.e., s. 42
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uygulamasina gegilmistir.'”® Ayrica hem finans ve sermaye piyasalarini giiclendirmeye,
hem de sosyal giivenlik sistemiyle ilgili sorunlar1 ¢6zmeye yonelik olarak, devlet
yonetimindeki emekli ayliklar1 6zel kuruluslara devredilmistir. Ozel emeklilik fonlari,
devletin ticretler iizerinden verdigi yiizde 10’luk vergiler ile finanse edilmistir. Bu
transferler ilk anda biitceye belli bir yiikk getirmis olmasina ragmen, daha sonra
emeklilik fonlar1 sermaye piyasasina fon yaratan bir kaynak haline doniismiistiir."”

Istikrar programinin ilk yilinda ekonomide derin bir daralma yasanmistir; yatirimlar
diismiis, issizlik artmuis, dis borglar yiikselmis ve rezervler azalmistir. 1979-1981
doneminde hizli biiyiime siirecinin geriye doniik endekslemesinin yogun olarak
kullanilmasi, Sili ekonomisinde reel iicretlerde hizli bir artisa yol agmustir. Ucret
fonundaki hizli artis ise reel sektordeki finansman sorunlarini artirmistir. Bunun {izerine
hiikiimet 1982°de iicretlerin gegmis donem enflasyona hedeflenmesini kaldirmis bunun
sonucunda da reel iicretler hizla gerilemistir.””° Bu dénemde uygulanan politikalar
cercevesinde devaliiasyona ragmen enflasyon artmamig, 1981-1988 doneminde %15-
25’ler seviyesinde kalmistir. Enflasyonun artmamasinin arkasindaki en 6nemli etken,
igsizligin artmasi ve reel licretlerin azalmasi sonucu, isgilicii piyasalarinin esnek hale
getirilmesi olmustur. Ayn1 donemde, diger Latin Amerika iilkelerinde yasanan yiiksek
enflasyon deneyimleri nedeniyle, talebin artirilmasina yonelik programlardan sonra
enflasyonun artacagi ve kaos yasanacagi tecriibeler sayesinde 6grenildigi i¢in, yiiksek
maliyetler 6demek pahasina, enflasyonun artmasina izin verilmemistir.

1982°de uygulamaya konulan siki para politikast 1983-1985 doneminde, daha ¢ok
Merkez Bankasi’nin finans krizinden etkilenen borglulara yaptigi miidahalelere gore
belirlenmigtir. 1985°de yeni bir ekip Merkez Bankasi ve Maliye Bakanligi’nin
yonetimine getirilmis, faizler, enflasyon ve ithalattaki gelismelere gore sekillenen,
yurti¢i kredilere dayali bir para politikas1 uygulanmaya baslanmigtir. 1984 ve 1985°de
yapilan devaliiasyonlardan sonra, enflasyon artisi kur artisinin altinda, {icret artiginin ise

iizerinde seyretmistir. Ucret endekslemesinin kaldirilmasi sonucu reel iicretler diismiis

1% F_Morande, “Chile: Resent Past, Prospects and Challenges”, W.B. Discussion Papers, vol. 2, Contry
Studies, (1990), s.16

19 Michael Bruno, Crisis, Stabilization and Economic Reform: Therapy by Consensus , Oxford
Universty Press, Oxford, 1993, s5.102

% E_Barandiaren ve L. Hernandez, “Origins and Resolution of a Banking Crisis: Chile 1982-1986
Banko Central de Chile, Working Papers, n0.57, (1999), s.38-47
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ve diistik reel iicretlerin issizligi azaltma yoniindeki etkisinin islememesine ve issizligin
artmasina ragmen verimlilik artislarindan kaynaklanan tiretim artig1 saglanmustir.

1986-1989 doneminde Sili ekonomisi %6°nin {izerinde biiylimiis, siki para
politikasinin da etkisiyle ayn1 déonemde enflasyon %20’lerin altinda tutulmustur. Cari
islemler dengesi diizelmis ve issizlik azalmistir. Bu basarmin diger Latin Amerika
ilkelerine gore kismen daha kisa siirede ve daha kolay saglanmasinin bir nedeni yapisal
reformlara daha onceki yillarda baslanmis olmasidir. Bunun yaninda istikrar siirecinin
ve elde edilen basarilarin baskici bir politik yonetim altinda gergeklestirilmis olmasi,
gozardi edilmemesi gereken ¢ok Onemli bir noktadir. 1982 krizi sonrasi uygulanan
istikrar programi ve yapisal reformlar, 1970’lerin sonunda baslatilan yapisal reformlar
ve liberallesme girisimlerine ters diismemis, hatta onlar1 destekler yonde
gerceklesmistir. Fakat bu stirecte gelir dagilimiyla ilgili reformlara 6ncelik verilmemis,
1981°den beri diisiik ve orta gelir gruplarinin yasam standartlar1 giderek kotiilesmistir.
1990’1 yillara gelinceye dek, toplumun biiyiik bir kesiminin reel {icret kayiplar1 ve
igsizlik anlaminda 6dedigi maliyet oldukca yiiksek olmustur.

Sonu¢ olarak, S$ili o6dedigi yiiksek sosyal maliyetin karsiliginda, giicli bir
makroekonomik performans elde etmistir. Fakat diisiik tasarruf ve yatirim oranlari uzun
donem biiylime performansi Tlzerinde olumsuz etkiler yaratmaktadir. 1989°da
demokrasiye gecisle birlikte artik yeni hedefler; gelir dagilimin iyilestirmek, issizligi
azaltmak, tasarruflar1 artirmak, kamunun sosyal hizmetlerini ve yatirimlarini artirmak

olarak belirlenmistir.*"’

4.2.2. Polonya; Piyasa Ekonomisine Gecis ve Ozellestirmelerin Hizlanmasi
Polonya’nin, uygulamalar sonucu bolgedeki iilkelere nazaran basarili sonuglar
elde ettigi, IMF’le olan iletisim siireci 1990’dan itibaren baglamistir. 1950-1989
periodunda, Polonya, IMF iiyeligi konusundaki ilgisini agiklamis, ekonomik ve politik
reform istegini zaman zaman bildirmistir. Liberal reform dogrultusunda ilerleyen siireg,
Polonya’nin 1986°da IMF ve Diinya Bankasi tiyeligi ile sonuglanmaistir.
1989°da resmi olarak bir Sovyetler Birligi uydusuyken, daima amagladig1 sekilde
(politik yoksunluk icerisinde oldugu halde) bir ekonomik yapilanma gerceklestirerek,

bagli oldugu komiinist rejimin kurallarindan koparak bdlgenin lideri konumuna gelme

2! Moran, a.g.e., 5.493
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basarisini gostermistir. Bati diinyasi ise bu durumu destekleyerek, Polonya’nin ideolojik
ve stratejik refahina katkida bulunmustur.***

Amerikan senatosunun destegiyle, Dogu Avrupa’ya yapilan 1.2 milyar $’lik finansal
ve teknik yardimin ¢ogu Mazowiecki’nin baskanligi doneminde Polonya’ya verilmistir.
Hemen ayni donemde Avrupa Birligi’de lilkeye 600 milyon $’lik yardim yapmustir.

IMF’nin Polonya i¢in hazirladig: stabilizasyon ve yeniden yapilanma programinda
“makroekonomik hedefler” , kurumsal ve yapisal reformlardan once gelmekteydi.
Mazowiecki hiikiimeti, IMF’in gecis ekonomilerine uyguladigi standart programlar
cercevesinde olmak iizere, ancak bundan ¢ok daha hizli bir sekilde ekonomik istikrari
saglayacak bir plan Onermistir. “Balcerowicz Plan1” olarak adlandirilan plan
kapsaminda, bir “sok terapi” onerilmekteydi. 1 Ocak 1990°da yiiriirliige konulan plan
cercevesinde; fiyat liberalizasyonu, hiikiimet yardim ve desteklerinin azaltilmasi, faiz
oranlariin ytikseltilmesi, normalin {izerinde iicret artiglarinin vergilendirilmesi ve
zloty’nin konvertibl olmasi ve devaliie edilmesi, doviz kurlarinin stirdiiriilebilir diizeyde
istikrarinin saglanmas yer almaktaydi.””

Balcerowicz Plani dikkatlice incelendigi zaman, IMF’in geleneksel yapisal reform
programlarina uymakla beraber olasi tek farkliligin programin uygulanig sirast oldugu
goriilmektedir.”**

Polonya bu konumdaki ilk Ornek olarak, kumanda ekonomisinden, piyasa
ekonomisine gii¢lii bir gec¢is slirecine girmistir. Polonya’nin beyin takimi, kur
diizenlemeleri ve fiyat istikrarinin, 6demeler dengesi sorunlarindan daha 6nce geldigi
konusunda fikir birligine varmislardir. Ancak sézkonusu gelismelerin saglanabilmesi
icin enflasyonun kontrol altina alinmasi anahtar kriter olarak belirlenmistir.*”

IMF’le yapilan stand-by diizenlemesinin bir ay sonrasinda Polonya’ya 700 milyon
$’lik krediyle birlikte, Diinya Bankasi’ndan da 360 milyon $’lik kredi saglanmustir.
Polonya’nin demokratik mesruiyetinin stratejik 6nceligi ve ekonomik alandaki cesareti,

IMF ve ABD tarafindan destek gormiis, buna bagli olarak Bati’nin ekonomik

sponsorlar1 tarafindan desteklenen istikrar fonundan da 1 milyar $’lik kredi saglanmis

22 Erwin R. Tiongson, “Poland and IMF Conditionality Programs: 1990-1995.” East European
Quarterly, v.31, n.1,( March 1997),s. 55-69

293 Joshua Murarchik, “Poland’s Jump to the Market Economy” The American Spectator, vol.27, no.7
(July 1994), s. 71-72

29 Jan Adam, “The Transition to Market Economy in Poland”, Cambridge Journal of Economics, 18:6
(December 1994), s. 607-619

293 Elizabeth Pond, “Poland’s Competitive Edge”, Europe, no.331, (November 1993), 5.22-25
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ayrica Bat’ll alacaklilara olan borclarda da onemli indirimler yapilmistir.”® IMF
destekli programin, Genisletilmis Fon Kolayligi (EFF; Extended Found Facility)
kredisinin % 20’lik ikinci dilimi ise gézden gegirme sonrasinda serbest birakilmstir.
1993’iin sonunda hedeflenen enflasyon oraninin % 36’ya inmesi, 6zellestirmenin %
50’sinin gerceklesmesi ayni zamanda bankacilik diizenlemeleri, vergi ve ticari
reformlarin gergeklestirilmis olmasi sarti getirilmistir. Bu arada, ABD ve Fransa
Polonya’nin borglarini % 20 ve %10 oraninda indirdiklerini agiklamiglardir.

Polonya’nin beyin takimi tarafindan hazirlanan ve IMF programiyla benzerlikler
gosteren Balcerowicz Plani  dogrultusunda gergeklestirilen uygulamalar, IMF’in
beklentileriyle zithiklar olusturmaya baglamis ve EFF finansmani dogrultusundaki
programa verilen destek durdurulmustur. Bahsedilen plan hizla popiilaritesini
kaybetmeye baslarken, yaygin hosnutsuzluga da sebep olmaya baglamistir. Ancak
Polonya hiikiimeti ortaya ¢ikan bu beklenmeyen gelisme karsisinda, ne programin temel
kriterlerinin terkedilmesi ve ne de IMF’le olan bagin koparilmasi yoniinde hareket
etmek istememistir. Ancak bu noktada, gecis ekonomisi konumunda bir ilke i¢in dig
finansmanin ve {llke halkinin bu siirecte verecegi gliven ve destegin Oneminin
anlasilmasi nedeniyle Polonya otoriteleri IMF destekli istikrar programina devam etme
karar1 almiglardir. Bu dogrultuda Mart 1992’de IMF ile devam etme karar1 alinmis ve
anlagsma dogrultusunda biitce agiklar1 ve enflasyon oran1 konusunda birtakim esneklikler
getirilmistir.”"’

Ancak bazi goriislere gore IMF’in tanidig1 esneklikler gecis ekonomilerinin
ekonomik krizler yasamasina ve durumun daha da kotiilesmesine yol acmustir.”” 24
Kasim 1992’de yeni bir stand-by diizenlemesi yapilmis ve bu kez oldukca kati
denebilecek performans kriterleri 6ne siiriilmiistiir. Kriterlere gore; 1993°de biitce
aciklarinin en fazla GDP’nin %5’i ve enflasyon tavaninin da %36 olmasi istenmistir.
Uygulamalar sonucunda 1994°de biitge agiklar1 %4’e indirilmis ve IMF bu gelismeyi
onaylayarak 500 milyon $’lik kredi dilimini 6demistir.

2% jstikrar Fonu’ndan yapilan destek, stand-by’m hemen ardindan yani 2 Ocak’da yapilmistir. 1991°in
Mart ayinda alacakli tilkeler ve Polonya arasinda birtakim anlagmazliklar yasanmig olmasina ragmen,
borglarin % 30’una yakin bir kismi “Paris Kuliibii” tarafindan bagiglanmustir.
207

Adam, a.g.e., s.610
2% James Bjork, “The Uses of Conditionality: Poland and the IMF”, East European Quarterly, 29, 1
(Spring 1995) s. 89-125
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Stand-by programlarinin uygulanmasindaki basari ve bunun sonucunda, dis kredi
imkanlarinin artmasi1 ve Bati Avrupa 06zel kredi kuruluslarindan, “Paris kliip” ve
“Londra Kliip” tarafindan verilen kredilerin azimsanmayacak miktarda borcun
bagislanmasi Polonya i¢in olumlu sonuglar dogurmustur.

1993°de tekrarlanan stand-by diizenlemesi dogrultusunda belirlenen kati performans
kriterleri c¢ercevesinde belirlenen hedeflere ulasiimasinin da olumlu beklentilerin
artmasinda oldukca 6nemli bir pay1 olmustur. Asagidaki tabloda 1990 ve 1993 itibariyle
diizenlenen stand-by programlarinin c¢esitli makroekonomik biiyiikliikler agisindan

sonuglar1 goriilmektedir.

Tablo 6. Polonya Ekonomisine Ait 1989-1994 Donemindeki Bazi Ekonomik Veriler

1989 1990 1991 1992 1993 1994

Kamu Biitcesi -7.5 3.1 -6.7 -6.6 -2.9 -2.5
( GSMH yiizdesi olarak)

Tiiketici Fiyatlar 251.1 585.8 70.3 43.0 353 32.2
( donem ortalamast)

Dis Ticaret Dengesi 0.2 2.2 0.1 0.5 2.3 -0.8
( milyar dolar )

S. Gomulka, “The IMF-Supported Programs of Poland and Russia 1990-1994: Principles, Error
and Results” Journal of Comparative Economics, (June 1995), P.320

Tablodan da izlenebilecegi gibi, biitce agiklar, GSMH’ nin  %2.9’una diistiriilmiis,
onceki yillarda  %500’lere varan hiperenflasyon oranlart  %35.3 oranina kadar
diistiriilmiistir. 1994 yili itibariyle diger ekonomik gostergelerin de iyilesmeye basladigi

goriilmektedir.

Tablo 7. Polonya Ekonomisinin 1989-1994 Donemine ait Diger Ekonomik Veriler

1989 1990 1991 1992 1993 1994
GSMH 0.2 11.6 -7.6 2.6 3.8 5.0
( ylizde degisim)
Issizlik -- 6.3 11.8 13.6 15.7 16.0

(ylizde)
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Brit Yatirimlar 2.4 -10.1 4.1 0.7 2.2 6.6
( ylizde degisim)

World Economic and Social Survey 1995, Gomulka, 1995

Tablo 4’den izlenebilecegi gibi, 1990-1994 yillar1 arasindaki dénemde uygulanan
IMF destekli program dogrultusunda, 6zellikle 1990 sonrasi donemde belirgin sekilde
toplam iiretim diistisii gozlenmektedir. 1990°da %11.6 olan GSMH, 1991°de % -7.6’ya
diigmiistiir. Ancak daha sonraki yillarda 1990 rakamina ulasilmasa bile pozitif yonde bir
gelisme oldugu yine sdzkonusu tablodan izlenmektedir.

Uretim diisiisiiyle ilgili farkli goriisler yer almaktadir; bunlardan ilki, ciktilarin
olmas1 gereken degerden (itibari kiymet) satilmamasidir. Polonya’nin sinirli bir
ekonomik yapidan, agik piyasa ekonomisine gegmesi de ¢iktilarin bir kisminin elimine
edilmesini gerektirmistir. ~ Bir diger goriise gore de; IMF’le yapilan stand-by
diizenlemesinin ardindan uygulanan programlarin talep ayaginda yer alan diizenlemeler
sonucunda, enflasyonu diisiirme ve siki para politikalarindan kaynaklanan kredi
sinirlamasi uygulamalarinin da ¢iktinin azalmasinda etkili oldugu yoniindedir.

Ancak bir baska goriise gore 2 ; ¢ikt1 diisiisiiniin kredi smirlamalariyla ilgisinin
olmamasi, bunun daha ¢ok Polonya mallarinin yogun olarak pazarlandigi Sovyet
piyasasinin kaybedilmesinden kaynaklandig1 yoniindedir.

Ticari liberalizasyon ve Ozellestirme uygulamalarmin da ¢ikti oranin1 az da olsa
etkilemis olabilecegi de kabul goéren diislinceler arasinda yer almaktadir. Ancak
ciktidaki bu oOnemli diisiise ragmen uygulanan “sok terapi” programi etkinligini
siirdiirmeye devam etmistir.

Gomulka ve benzer goriiste olanlara gore ise,”'® Polonya’min uyguladig: istikrar
programinin, geg¢is ekonomisine adaptasyonu sirasinda ortaya ¢ikan dnemli maliyetlerin
etkisi yanlis bir bakis agisiyla, biiylik bir liretim diisiisii olarak algilanmustir.

Programin hissedilir ve siiregelen maliyetlerinin sosyal yansimalar1 kamuoyu

acisindan, gecis programinin siirdiiriilebilirligini giderek siipheli hale getirmistir.

2 Joshua Murarchick, “Poland’s Jump to the Market Economy” The American Spectator, 27, 7, (july
1994), 5.71-72

*19 Stanislaw Gomulka, “ The IMF-Supported Programs of Poland and Russia 1990-1994: Principls,
Errors nad Results” Journal of Comparative Economics, 20, (June 1995), s.316-346
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1989°da sifir olan issizlik oran1 1994°de %16 olarak aciklanmistir. Bir bagka deyisle
gecisten once hi¢ bilinmeyen igsizlik kavrami niifusun %15’ini etkiler hale gelmistir.
Ancak buna ragmen IMF oncelikli olarak, makroekonomik istikrar ve yapisal uyum i¢in
gerekli olan, yeniden yapilanma ve siirdiiriilebilir biiyiime ile ilgilenmektedir.

Programla ilgili olarak yapilan elestiriler ise genellikle ortaya c¢ikan sosyal
maliyetlerle ilgili olmustur. Ancak sosyal maliyetlerin biitiiniiyle uygulanan
programlarin katiligiyla ilgisi olamayabilecegi, iilkede zaten tutarli bir refah ortaminin
bulunmadig1 konusunda da goriisler ileri siirtilmiistiir.

Polonya’nin nispi olarak ucuz ve kalifiye isgiicli ucuz lretim yapmak isteyen
yabanci sirketler tarafindan da aranir ve istenir duruma gelmistir, bu dogrultuda tilkede
ozellikle 1994 yilinda yapilan yatirimlarin oraninda 6nemli bir artis meydana gelmistir.
Diisiik iicret yapisi, ithalata olan i¢ talebi azaltmistir, bu sebeple ihracat orani ayn1 yilin
ilk sekiz ayinda %38 oraninda artis gostermistir. Ayrica ayni yil GSMH’da %6.5
oraninda artis tahmin edilmistir. Ozellestirme konusunda yapilan calismalarin ise
%20’sinin tamamlandig1 gozlenmistir. Bu dogrultuda Polonya’nin bdlgede en biiyiik
0zel sektorii olusturdugu soOylenebilir. Varsova borsasinda meydana gelen onemli
yiikselis, 6zellestirme ¢alismalarinin hizlandirilmasiyla ilgili olmustur.*"!

Polonya ve IMF iligkisi ge¢is ekonomileri i¢in uygulanan, istikrar ve yapilanma
programlari acisindan uygulanan en kati programlardan biri olmus, Polonya hiikiimeti
ise program esnasinda kizgin Polonya’li halkin tepkilerine maruz kalmistir. 1993’ den
beri resmi komiinist liderlerin ve adaylarin popiilist vaatleri ise halk tarafindan
g0z0ontline ahnmamlstlr.212

Polonya Ornegi, benzer iilkeler i¢in alinan olumlu sonuglar agisindan, politik
anlamda da 6rnek olusturmustur. Simdiye kadar benzeri pek goriilmemis olan ekonomik
gecis programi basariya ulastigi i¢in Polonya’li otoritelerin iilke i¢indeki konumlar1 da
saglamlasmistir. Programin basarisindaki 6nemli bir etken de, 1992’deki EFF
programinin basarili olamamast sonucunda 1993’de IMF’le yapilan stand-by
diizenlemesinin performans kriterlerinin belirlenmesi agisindan oldukca kolaylastirict

bir etken olmasidir.

! Jan Winiecki, “The Applicability of Standart Reform Package to Eastern Europe”, Journal of
Comparative Economics, n0.20 (June 1995), s.347-368
12 Tiongson, a.g.e., s. 66
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Gegis programinin stratejik ve sembolik oneminin, diger gelismis iilkeler tarafindan
farkina varilmasi, Polonya’nin kredi imkanlarini kullanmasinda genisletici bir etki
olusturmustur.

Polonya deneyimi, uzun donemli bir istikrar programi uygulamasinin ne derece
hayati ve 6nemli oldugunu gostermek agisindan oldukca carpicidir.”’® Ozellikle temel
kriterlerin programa bagli kalinarak ve kesintisiz bir sekilde uygulanmasi, program

acisindan 6nemli olan, hiikiimete olan giivenin artmasinda etkin olmustur.

4.2.3. lsrail; Biitce Aciklarinin Daraltilmasi ve Enflasyon Hedeflemesi

Israil, devletin ekonomik hayata katilim oraninmn yiiksek oldugu teknolojik
olarak gelismis bir piyasa ekonomisine sahip bir iilkedir. Disariya bagimli oldugu
mallarin basinda ham petrol, tahil, hammadde ve askeri ekipman gelmektedir. Ozellikle
son 20 yilda ¢ok siirli dogal kaynaklara sahip olmasina ragmen tarim ve endiistri
sektorlerini olagantistli diizeyde gelistirmeyi basarmistir.

Israil’de 1960-70 doneminde niifus yilda ortalama %3.4 oraninda artarken;
ekonomik biiyiime, yillik ortalama %9.7 ve enflasyon %6.4 oraninda gerceklesmistir.
Bu olduk¢a basarili sayilacak donemden sonra, 1970-80 yillarinda temel
makroekonomik gostergelerin oldukga geriledigi gdzlenmistir.”'* Bu dénemde niifus
artis hiz1 %2.7°ye ve ekonomik biiylime %5.2’ye diiserken enflasyon orami % 41’e
ulagsmistir. 1980-84 yillar1 arasinda ise kronik ve ii¢ haneli rakamlara ¢ikan enflasyon,
ortalama olarak %178 oraninda seyretmis buna karsilik reel ekonomik biiyiime ancak
%?2 oraninda ger¢eklesmistir. 1985 yilinin Temmuz ayinda aylik enflasyon %28 ile en
{ist noktasina tirmanmustir. Israil ekonomisi i¢in dnemli bir gdsterge olan niifus artis1 ve
daha acik anlamda goc¢ oldukea diismiistiir. Israil icin bu noktadan sonra énemli olan tek
sey strdiiriilebilir biiylime oranlarmma ulagsmak olmustur. Ancak, yiiksek enflasyon ve
onceliklerdeki yanlisliklar ekonominin saglikli bir biiyiime ortamina girmesini
engellemistir. Enflasyon oranlarindaki miithis yiikselis, istikrar 6nlemlerinin yaratacagi
igsizlik ve biitge kisintilarinin yaratacagi rahatsizligin géze alinmasini artik kaginilmaz

hale getirmistir. *'°

213 Elizabeth Pond, “Poland’s Jump to the Market Economy”, Europe, 331 (november 1993), s. 22-25
214 J. Hanri Barkley, “When Politics Matter: Economic Stabilization in Argentina and Israel”
Comparative International Development, (Winter 1994), vol. 29, no. 4, 5.32

215 Timur Han Giir, “Basarili Bir Istikrar Programi Oykﬁsﬁ: Israil”, Asomedya, Mart, 2001, s.27-35
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Israil’de yiiksek ve kronik hale gelen enflasyonun nedenlerine bakildiginda, sorumlu
tutulan en 6nemli degisken artan biitce agiklaridir. Ancak finansal varliklarin ve ayni
zamanda ticretlerin endekslenmesi 6nemli dl¢iide bu siireci tetikleyen ve beklentilerin
kirilmasini 6nleyen bir mekanizmaya dontigmiistiir. IMF destekli olarak gergeklestirilen
1985 istikrar programi oncesi yasanan yiiksek enflasyonun bir diger 6nemli nedeni ise,
ylksek dereceli endeksleme mekanizmasidir. I1. Diinya Savasi’ndan istikrar programina
kadar, iicretler, hatta emekli ikramiyeleri tiliketici fiyatlarina endekslenmistir. 1950°1i
yillardan baglayarak, hemen tiimii hiikiimet borcu olan tiim uzun vadeli borglar, ya
tiketici fiyat artislarma ya da genellikle Amerikan Dolart olarak dovize
endekslenmistir. Bununla birlikte 1985 istikrar programina kadar dovizin kendisi {istii
kapal1 olarak tiiketici fiyatlarina endekslenmis bir yapi icerisindedir, Dolayis1 ile fiyat-
maliyet artiglar1 bir sarmal seklinde, uygulanan tiim istikrar politikalarini etkisiz hale
getirmistir.*'®

Haziran 1985°de ekonomistler ve profesyonellerden olusan bir komite Bagbakan ve
Maliye Bakani tarafindan bir ay icerisinde hiikiimete ayrintili bir istikrar paketi
hazirlamak icin gorevlendirilmistir. Hazirlanan program toplum i¢in katlanilmasi
gereken yiiksek maliyetler icermekteydi, ayrica programu yiiriitecek gelirler ve iicretler
politikalar1 da ayrintili olarak belirlenmisti.

Hazirlanan programun ana hatlari asagidaki gibi belirlenmistir.*'’

e GSMH’nin yiizde 7.5’na denk gelen biitce harcama kesintileri (1.5 milyar
dolar)

e Ulusal para shakel’in degerinin yiizde 20 develiiasyonu ve dolara baglanmis
sabit kur sistemi. Ithalat vergilerinin ve ihracat siibvansiyonlarinmn
azaltilmasi ile sistemin desteklenmesi.

e Tiim iicret ve fiyatlarin dondurulmast

e Dovize ¢evrilebilir mevduatlarin korunmasi fakat bunlarin likiditelerine
verilen garantinin, 1 yillik minimum vade sartina baglanmasi.

e Bir yildan sonra kontrollerin agsamali olarak kaldirilmasi

e Programin desteklenmesi i¢in 1.5 milyar dolar ABD yardiminin saglanmasi

*16 Barkley, a.g.e., 5.37
2" Don Patinkin, “Israel’s Stabilization Program of 1985, or Some Simple Truths of Monetary”, Journal
of Economic Perspectives, (Spring 1993), vol.7, no.2, s. 73-91
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Programin can alici noktasini sendikalarla yapilan, iicretlerin dondurulmasi ve
hiikiimet harcamalarinin kisilmasina dair toplumsal anlasma olusmaktadir. Israil

ekonomisinde Histadrut®'®

sanayiinin %?25’ini kapsayan bir orgiitliiliige sahip oldugu
icin, ticretlerin dondurulmasi baslangigta tepkilere yol ag¢mis ama programin
kaginilmazlig1 karsisinda gosterilen tepkiler bir siire sonra yatismistir. Yaklagik alti
aylik bir donemde karsilasilan reel iicret diislisii sonralar1 yiizde 4’liik bir aralikla
smirlanmigtir.”"”

Programin en zor ayaklarindan birisi de mali disiplinin saglanmasi olmustur.
Hiikiimet harcamalarinda ongoriilen kisint1 ve vergilerde istenen artis hemen hemen
imkansiz  goriinmekteydi. GSMH’nin yiizde 7.5’ine denk gelen kesintiler
yapilabilirlikten uzak goriinmekteydi. Ayrica biitcede kesintiye ugrayacak alanlarin
secimi tartisma konusu olmustur. Komite biit¢e kesintileri i¢in en kolay alanin "her tiirlii
stibvansiyonlar” oldugu konusunda goriis bildirmis ve bu kesintiden de en biiylik pay1
thracatcilar almistir.

Uzmanlar komitesinin sectigi nominal ¢apa Amerikan dolar idi. Bunun iki temel
sebebinden bahsetmek miimkiindiir. Birincisi; Israil gibi kiiciik bir iilkede dis sektdriin
oldukg¢a 6nemli olmasidir. 1980-85 doneminde ithalat GSMH nin yiizde 70’ini, ihracat
ise %50’sini olusturmaktaydi, dolayisi ile doviz kuru en Onemli makroekonomik
degiskenlerden biri belki de ekonomik istikrar i¢in kullanilabilecek tek degisken
olmustur. Bu nedenle dolardaki istikrar, fiyatlarda da bir istikrar olarak algilanacakti,
yani kurun sabitlenmesi ile enflasyonun sabitlenmesi, halkin da beklentisi olarak
goziikmekteydi. Ikinci olarak déviz kuru yerine kullanilabilecek alternatif degisken para
arzi idi. Bu degiskenin kontroliinde ortaya c¢ikabilecek aksaklik para talebinden
kaynaklanmaktaydi. Enflasyonun asagiya c¢ekilmesi sirasinda insanlarin para tutma
davraniglarinda degismeler ortaya ¢ikabileceginden para arzinin kontroliiniin etkisinin
ne olacagini ilk bakista tahmin etmek oldukg¢a zor olabilecekti. Diger iki onlem ise,
hiikiimet harcamalarinda azaltmalar ve siki para politikast olarak belirlenmisti. Bu

dogrultuda Israil hiikiimeti, Temmuz ay1 ortalarinda yiiriirliige girecek istikrar programi

ile siibvansiyonlarin kesildigi agiklanmis ve devaliiasyondan sonra 1§ = 1.5 NIS

218 jsci sendikasi
2% Don Patinkin, “Israel’s Stabilization Program of 1985, or Some Simple Truths of Monetary Theory”,
Journal of Economic Perspectives, (Spring, 1993), vol.7, no.2, s.73-91
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kurunda sabitlenmis déviz kuru ile {icret ve fiyatlarin kontrol edildigi 6zel bir programla
ac¢iklanmigtir.”?

Programin ilk basari sinyalleri ilk ayda ortaya ¢ikmaya baslamistir. Temmuz ayinda
devaliiasyon ve tek seferlik fiyat artiglarinin etkisi ile %28 olan aylik enflasyon Agustos
aymda yiizde %4 e diisiiriilmiistiir. Ucretlerin dondurulmasi ile ortaya ¢ikan tepkiler
yerini programa verilen genis destege birakmistir. Bu destek umulmadik bir bigimde
is¢i sendikalar1 konfederasyonundan da gelince, Histadrut, devaliiasyon orani kadar ve
tek bir kerelik nominal iicretlerin yiikseltilmesinin kabul edilmesi durumunda
endekslemeden vazgececekleri konusunda hiikiimetle bir anlasma yapmustir.”?' Bu
dogrultuda {icretler iic ayligina ve kredi miktarlarim1 da kapsayan diger tim nominal
degerler ayn1 bicimde gecici olarak dondurulmustur. Bunun sonucu olarak reel faizler
yiikselirken, ekonomi iizerindeki talep baskisi da bir dl¢iide atlatilmustir.**

Bilindigi gibi ekonomide, en Onemli fiyati kontrol etmek c¢ogu zaman diger
fiyatlarin da buna ayak uydurmasini beraberinde getirmektedir. Baska bir deyisle para
arzi, faiz ve doviz kurundan sadece bir tanesinin belirlenmesi ve sabitlenmesi yeterlidir.
Diger tim fiyatlar ve hatta tcretler belirlenen degiskenin fiyatina gore piyasada
olusacaktir. Ara hedef degiskenlerinin bu mantikla gelismekte olan ekonomilerde fi¢
tane olmasi, gelismis ekonomilerde ise sadece faiz ve para ¢ifti olmak {izere iki tane
olmasmin gerekgesi de budur. Ancak Israil Istikrar politikasinda ddviz kurunun yani
sira nominal diger degiskenlerin de sabitlenmesi bu programi oldukga farklilagtirmistir.
Bunun nedeni ise doviz kuru sabitlenirken diger fiyatlarin buna uymasinin zaman
alacagi ve bu siirecin oldukga zor bir siire¢ olacaginin hesaplanmasidir.

Programin ilk yilinin degerlendirilmesi amaciyla temel gostergelere goz atildiginda,
ilk goze carpan enflasyon oranindaki hizli diististiir. 1985 Haziran aymda %15 Temmuz
ayinda ise %27.8 olan aylik enflasyon, 1985 Agustos’undan 1986 Haziran ayina dek
toplam %?21.3’e disiiriilmiistiir. Bunun anlamu istikrar programiin uygulanmasindan
sonra yaklasik 10 aylik toplam enflasyonun sadece Temmuz 1985 aylik enflasyonuna

esit oldugudur. Bu olaganiistii basar1 ayn1 zamanda siirekli hale gelmistir, hatta daha da

2 Hanri J. Barkley, “When Politics Matter: Economic Stabilization in Argentina and Israel”,
Comparative International Development, (Winter 1994), vol.29, no.4, s.34-48

21 Gir, a.g.e., s.32

2 Barkley, a.g.e., s. 41
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onemlisi enflasyonun tekrar ortaya ¢ikacagina dair beklentiler Israil halkinin kafasindan
silinmistir.

Para ve kredi biiyiikliiklerine bakildiginda géze ¢arpan ise M2 ’nin oldukc¢a 6nemli
derecede arttigi, buna karsilik toplam kredilerin olduk¢a dar bir band igerisinde
sikigtirlldigidir. Toplam krediler, nominal terimlerle sadece %6’lik bir genisleme
gostermis, reel anlamda ise aslinda daralmistir. Dovize gevrilebilir mevduat hesabinda
ise ¢ok keskin diisiis yasanmistir. Bunun anlami ulusal paranin, enflasyonun
diisiiriilmesi ile birlikte halkin giivenini kazanmasidir.”*’

Reel iicretlere bakildiginda istikrar programinin uygulanmaya basladigi donemlerde
bir diisiis goze ¢arpmaktadir. Haziran 1985 tarihinde 100 olan reel iicretler, Temmuz
ayinda 94’e kadar gerilemistir. Agustos 1985 ile Haziran 1986 donem ortalamasi ise 96
olmustur. Bunun anlamu ise; istikrar politikasinin en merkezi sorunu olan iicretlerin
dondurulmast bir anlamda reel {icretleri asagiya ¢ekmis ama bu durum, enflasyonun
diisiiriilmesi ile sonraki donemlerde telafi edilmistir. Reel doviz kurlarindaki gelismeler
ise olduk¢a olumludur. Programa girerken yapilan devaliiasyon, Israil’in uluslararas
rekabet giiciiniin artmasina katkida bulunmus goziikmektedir. Israil istikrar programinin
basarili olmasinda diger bir etken de ulusal paranin sabitlendigi dolarin uluslar arasi
piyasalarda deger kaybetmesidir. Bunun dogal sonucu olarak shakel de dogal olarak
deger kaybetmis ve bu durum 6demeler dengesinde kayda deger olumsuz bir gelismenin
ortaya ¢ikmamasima yardimei olmustur. Israil deneyiminde programa baslamadan énce
yapilan devaliiasyonun onemli bir islevi oldugu da bilinmektedir. Bu sayede kur
degerlenmesi ile ortaya c¢ikacak olan ddemeler dengesi sorununu Onlemek amaciyla
hiikiimete gereken avans saglanmugtir.”**

Israil politikalar1 sonucu enflasyon ve diger cephelerde saglanabilecek basarilar:
kalic1 kilacak esas makro degisken “issizlik” oranlaridir. Israil’de, anti-enflastyonist
politikalarin uygulanmasi ile ortaya ¢ikacagi diisliniilen igsizlik sorunu ciddi anlamda
bir sorun olusturmamis ve bu nedenle daraltic1 politikalar uygulanirken hiikiimet rahat

davranabilmistir. Bu dogrultuda Haziran 1985°de %6.6 olan issizlik orani, Agustos

1985 ile Haziran 1986 déneminde ortalama %7.2 olarak gerceklesmistir.”>

2 Economist, “Isracl Country Profile”, Economist Intelligence Unit, (1998-2000)
224 Patinkin, a.g.e., s. 87
¥ Barkley, a.g.e., s. 33
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1987 yilindan sonra gelen hiikiimetler de para ve sermaye piyasalarinda
deregiilasyona asamali olarak devam etmislerdir. D1s ticaretin liberallesmesi ve sermaye
hareketleri {izerinden kontrollerin kaldirilmasi agamali olarak gergeklestirilmis, vergi
reformu ise birkag kez tekrarlandig1 halde vergi yiikii yiiksek boyutlarda kalmgtir. Israil
vergi yilikii orant GSMH’ nin %40°1 civarindadir. 1990’11 yillarin ilk yarisinda ekonomik
bliylime oldukga yiiksek seyretmistir. 1990-94 yillarinda ortalama olarak biiyiime orani
%35.9 olarak gerceklesmistir. Bu donemde 6zellikle ileri teknoloji sektoriinde yasanan
gelismeler sasirtict olmustur. Siki para ve maliye politikalar1 ise 1996 yilindan bu yana
uygulanmaktadir. 1995 yilinda politik sorunlarin getirdigi olumsuzluk ve se¢im
atmosferi ile kaybolan ekonomik performans oOncelikle vergi gelirlerinde diisme ve
hiikiimet harcamalarinin hedeflenen seviyenin iizerine ¢ikmasi sonucunu getirmistir. Bu
yil igerisinde artan harcamalarin ithalata yonelmesi ile 6demeler dengesi agiklar1 da
sorun olusturmaya baglamis ve enflasyon yukariya tirmanisa gegmistir. 1996 yilinda ise
Netenyahu hiikiimeti ile ekonomi politikasinda yeniden bir disiplin 6n plana ¢ikmis ve
hedeften sapan biit¢e aciklar1 daraltilarak istenen banda sokulmustur ve 6zellestirmede
kaybedilen hiz tekrar kazanilmistir. 1997 yilindan itibaren para politikasi merkez
bankasmin enflasyon hedeflemesi politikast ¢ergevesinde yiiriitiilmiistiir, merkez
bankasi enflasyon hedeflerini giderek kiiciilterek, 1992 yilinda %15 civarinda olan
hedefi 1999 yilinda %4 seviyesine kadar diisiirmiistiir. Enflasyon olgusu artik Israil i¢in
kapanmis bir konudur. 2000 yilinda Israil tiiketici fiyatlari %1.8 diizeyine kadar

gerilemistir.

4.2.4. Bulgaristan: Para Kurulu Deneyimi
Piyasa ekonomisine gecis siireci pek ¢ok Dogu Avrupa iilkesi i¢in zor olmugsa
da higbiri Bulgaristan ekonomisi kadar zayif bir makroekonomik performans

. . . 226
gostermemistir.

Bulgaristan’da piyasa ekonomisine gecis siirecinin baslarinda
ekonomik faaliyet hacminde ciddi daralmalar yasanmistir. 1991 yilinda %11.7 kii¢iilen
ekonomi 1992 yilinda da %7.3 kiiciilmiistiir.”*” Gegis siirecinde ilk olarak 1994°de bir
canlanma gozlenmis ve reel {iiretim ayni yil %1.8 ve 1995’de %2.1 biiylime

kaydedilmistir. Gegis siirecinin diger bir 6nemli problemi yiliksek enflasyon olmustur.

26 A. Gulde, “The Role of Currency Board in Bulgaria’s Stabilization”, IMF Policy Discussion Paper,
no. 99/3, (1999) s.77-99
7 J. B. Miller, “The Bulgarian Currency Board”,Comparative Economic Studies, 2001, vol.53, s.53-74
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1991 yili basinda fiyat kontrolleri kaldirilinca enflasyon orani yillik %473.9 olarak
gerceklesmistir. 1992-1995 yillar arasinda enflasyon ¢ogunlukla ¢ift haneli rakamlarda
ve yliksek seviyelerde seyretmistir. 1996-1997 yillarinda Bulgaristan ¢ok ciddi bir
finansal krizin ig¢ine girmis ve ekonomi tekrar 6nemli dl¢lide kii¢lilmiistiir. Reel iiretim
1996 ve 1997 yillarinda sirasi ile %10.9 ve %6.9 oranlarinda kiigiilmiistiir.*® Yukarida
belirtilenler dogrultusunda 1996 yilinin sonlarinda Bulgaristan ekonomisinin durumu i¢
acict goriinmemekteydi. Bankacilik sektoriinde ciddi bir kriz yasanirken hiperenflasyon
belirtileri goziikmekte ve hiikiimete olan destek de hizla azalmaktaydi. Secimlere
gidilmesi konusunda toplumun pek ¢ok kesiminden talepler gelmekteydi. Yeni bir
istikrar programi kaginilmaz goriinmekteydi.

1996 yilmin Temmuz ayindaki, basarisizlikla sonuglanmis olan son istikrar
programindan sonra, evvelki programlardan farkli bir ¢izgiye sahip ve giivenilir bir
programa ihtiya¢ oldugu ortaya ¢ikmistir. Olusturulacak olan yeni programin, finansal
disiplini saglayan, devletin ciddi boyutlara varan faiz yikiini asagiya ¢eken ve levanin
cekiciligini artiran bir program olmasi1 gerektigi herkesce kabul goérmiis ve pek ¢ok
kesim tarafindan para kurulu sistemi énerilmistir.*’

Bilindigi gibi para kurulu sistemi ii¢ ana unsurdan olusmaktadir;

e (Capa olarak secilen diger bir iilkenin parasi i¢in sabit bir kurun varligi

e Yerli paranin bu sabit kurdan istenildigi anda dovize g¢evrilebilme garantisi
(otomatik konvertibilite)

e Sistemin devamina iliskin uzun vadeli ve giivenilir bir taahhiitte bulunulmasi
(¢cogunlukla dogrudan dogruya merkez bankasi kanununda yapilan bir
diizenlemeyle saglanmaktadir.)

Sabit doviz kurunun ve konvertibilitenin devamina iligskin olarak verilen bu yasal
taahhiit giiveni percinlemekte ve ulusal paraya yapilacak spekiilatif saldir1 riskini
distirmektedir.

Para kurulu sisteminde merkez bankasinin zor durumdaki bankalar1 desteklemesi ve
devletin biitce agiklarini finanse etmesi s6z konusu degildir. Dolayisiyla para kurulu
sisteminde enflasyonun en 6nemli kaynaklar1 ortadan kaldirilmis olmaktadir. Sistem

icinde emisyon, ancak dis varliklarla miimkiin olabilmekte (6demeler dengesi ve

228
Ayny, s. 67
% Burak Giinalp, “Bulgaristan’in Para Kurulu Deneyimi” Asomedya, (Temmuz 2001), 5.29-38
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sermaye hareketleri), i¢ varliklar karsiliginda para yaratilmasi s6z konusu
olmamaktadir. Ayrica para kurulu sisteminde merkez bankasi, klasik merkez bankasi
modelinde dnemli bir gelir kaynagi olan enflasyon vergisinden mahrum olmaktadir.**°

Para kurulu sistemi, ulusal paranin 6nemli 6l¢iide tahrip oldugu durumlarda son care
olarak goriilmektedir. Ekonomik hayatin yeniden monetizasyonunda ve finansal sisteme
olan gilivenin yeniden tesis edilmesinde para kurulu uygulamasi basarili sonuglar
alabilmektedir. Ancak basartya giden yol biiyiik 6l¢iide siyasi ve toplumsal uzlasmanin
saglanmasindan gegmektedir.

1996 yilmin Kasim ayinda IMF yetkilileri, Bulgaristan’da para kurulu sistemi
hakkinda hiikiimet ve diger kesimlerle goriismelere baslamistir. Para kurulunu
destekleyen ¢evreler, bu uygulamanin, enflasyonun temel nedenleri olan, merkez
bankasinin, bankalara siirekli olarak likidite saglamasi ve i¢ borglar i¢in s6z konusu olan
yiiksek faizler konularinda ideal bir ¢6ziim olacagini savunmuslardir.

Para Kurulu, Bulgar ekonomisinde disiplini saglamis ve ihtiya¢ duyulan ekonomik
istikrar1 getirmistir. Merkez Bankasinin bankalara likidite saglama gorevi sona ermis,
devletin Merkez Bankasindan bor¢lanmasinin 6niine gecilmis, para arzindaki biiyiime
onemli Ol¢lide yavaglamis ve devlet biitgesi kontrol altina alinmigtir. Ayrica bankalar
kamu iktisadi tesekkiillerine verdikleri kredileri kisma yoluna giderek kredi
kullandirmada daha dikkatli davranmaya baslamislardir. Sonug¢ olarak enflasyon ii¢
haneli rakamlardan tek haneli rakamlara diismiis ve ekonomik biiyiimede 6nemli artiglar
kaydedilmistir.”®' Ancak Bulgaristan i¢in gézden kagirilmamas: gereken en dnemli risk
unsuru; dis borglarin hala ¢ok biiyiik boyutlarda olmasi ve bunun sonucunda uluslar

arasi finans kuruluslarina bagimliligin devam etmesidir.

20 Gulde, a.g.e., s.80
1 R. Avramov, “The Role of a Currency Board in Financial Crises: The Case of Bulgaria”, Bulgarian
National Bank Discussion Paper, no. 6, (1999), s. 23-35



UCUNCU BOLUM

1980 SONRASI IMF-TURKIYE ILISKILERiI VE UYGULANAN
PROGRAMLARIN DEGERLENDIRILMESI

1. 1980-1997 DONEMINDE UYGULAMAYA KONULAN IMF DESTEKLI

POLITIKALAR

Ulkemizde 1958, 1970 istikrar Onlemleri denemelerinden sonra, ozellikle
1970’lerde bas gdsteren petrol soklari ve hizlanan enflasyonun % 107.2’lere kadar
yiikselmesi, ekonomide kisa ve uzun vadeli koklii dnlemlerin alinmasini kaginilmaz
kilmistir. Toplumda da acil onlemlerin alinmasi ve buna destek verilmesi gerektigi
yoniindeki temel egilim sonucunda 24 Ocak Kararlarinin alinmasi i¢in gerekli sartlar
olusmustur.

24 Ocak kararlar1 Oncesinde ekonominin genel goriiniimii, yiiksek enflasyonla
birlikte derin bir resesyon siirecinin birlikte goriilmesi seklindedir. Bu siireci kirabilmek
icin radikal kararlarin alinmasi kaginilmaz olmus, enflasyonu kontrol altina almak, dis
kaynak agigini kapamak ve ekonomiyi yeniden isler hale getirmek icin 24 Ocak 1980
kararlar1 yiiriirlige konmustur.”* Séz konusu kararlar, Cumhuriyet dénemi boyunca
uygulamaya konulan iktisat politikalarinin esaslar1 bakimindan yeni bir donemin ve
yeni bir ekonomik anlayigin baglangicidir. Bu kararlar Tiirkiye ekonomisinin i¢ pazarar
dontik yapisini ve orgiitlenis bigimini disa doniik bir yapiya doniistiirmeyi hedefleyen ve
ekonomide liberallesme yoniinde adim atan ilk istikrar paketi olarak gosterilebilir.

24 Ocak kararlartyla birlikte uygulamaya konulan IMF programinin ilk agamasi
1980-1983 yillar1 arasinda uygulanan bir istikrar programi niteligindeyken sonraki
asama, ekonomiyi serbestlestirme ve yeniden yapilanma hedefi giiden ilk yapisal
reformlarin uygulanmasi asamasi olmustur. S6z konusu program, mevcut ekonomik
bunalima bir ¢éziim aramanin yanisira, ekonomide uzun vadeli bir yapisal revizyona
gidilmesini amaglayan uzun vadeli ¢oziimler getirme yoniinde modern ekonomi
kurallar1 cercevesinde olusturulan daha gercekei kararlar seklinde nitelendirmek

. v 1. 233
mumkindir.

2 Cevat Gerni, “Tiirkiye’de 1980-1990 Déneminde Uygulanan istikrar Politikalar1 Uzerine Bir
Degerlendirme” 3. Izmir Iktisat Kongresi tebligleri, cilt 1, Ankara, 1992, 5.2
33 Hasan Alpago, IMF-Tiirkiye iliskileri, ( Otiiken, istanbul, 2002), s.111
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Tirkiye’yi 5 Nisan 1994 kararlarina gotiiren donemin ozellikleri de yukarida
anlatilanlardan farkli degildir. 5 Nisan 6ncesi ekonomideki genel manzara, kamu
aciklarinda artig, fiyat istikrarsizligi, bor¢ yiikiinlin artmasi, dis ticaret agiklarinda
olaganiistii ylikselme, biliylimede istikrarsizlik seklinde siralanabilir. 5 Nisan 1994
kararlar1 ve uygulamalar1 siirecinde 24 Ocak kararlariyla baglanmis olan yapisal
yenilenme ve reform silirecine, reform uygulamalar1 artirilarak devam edilmistir.

Asagida her iki programin uygulama siirecleri incelenmeye c¢aligilacaktir.

1.1. 24 Ocak 1980 Kararlar

1.1.2. 24 Ocak 1980 Kararlar1 Oncesinde Ekonomik Durum

Yukarida da bahsedildigi gibi 24 Ocak kararlar1 6ncesinde ekonomi,
yiiksek enflasyonla birlikte resesyonun hakim oldugu ve i¢inden ¢ikilamaz bir
kisirdongii siirecine girmis bulunmaktaydi. S6z konusu siirecin kirilmasi ve agilmasi
icin radikal kararlarin almmasinin kagmilmaz oldugu konusunda toplumun ve
politikacilarin ortak goriisleri bulunmaktaydi. 1979 yili rakamlarina goére Tiirkiye’nin
makroekonomik performansi olduk¢a diigiik seyretmistir. S6z konusu yilda enflasyon
orant % 63.9, cari islemler agig1 -1.413 milyar dolar, reel GSMH artis hiz1 ise % -0.4
olarak gerceklesmistir. Buna ilaveten 1979’da yasanan ikinci petrol krizi sonucunda
petrol ithalatina 6denen miktar 1978’de 1.3 milyar dolar iken 1979°da 1.7 milyar dolara
yiikselmistir. Buna gore 1979 ihracat gelirlerinin neredeyse tamamini petrol ithalatina
tahsis etmek gerekmis, 1980 yilinda ise ihracat gelirleri petrol ithalatini
karsilayamamustir. Yiiksek enflasyon hizina ragmen diisiik faiz politikas1 uygulanmasi
enflasyonu daha da hizlandirmis, doviz ve enerji darbogazi sebebiyle iiretimde
gerilemeler, mal piyasasinda kitliklar ve 6zel sektdrde kotiimser bekleyisler sebebiyle
1979-1980°de sanayide % 50 ve daha diisiik kapasite kullanimi oranlarina yol agmustir.
Bu dogrultuda, 1979°da % -4.4 olan biiyiime hiz1 1980 yilinda % -3.4 olmustur.”*

Bu dogrultuda, enflasyonu kontrol altina almak, dis kaynak a¢igmi kapamak ve
ekonomiyi yeniden istikrar silirecine oturtmak amaciyla 24 Ocak 1980 Karalar
uygulamaya konulmustur. Kararlar dogrultusunda uygulamaya konulan program, devlet
miidahalesinden serbest piyasa yoniine, ithal ikamesi sanayilesme stratejisinden ihracata

yonelik sanayilesme stratejisine gecisi Ongormiistiir. Bu gecis birgok azgelismis iilkede

24 M. Kemal Cakman, “1977-82 Bunalimi Uzerine Notlar”, iktisat Dergisi, Istanbul, 1982, say1. 209,
$.58-60
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ithal ikamesi yoluyla sanayilesme ¢abalarinin basarisiz olmasinin, IMF ile uluslar arasi
kuruluslari, bu iilkelere, ithal ikamesi yerine ihracata dayali sanayilesme stratejisini

Onermesinin bir sonucu olmustur.

1.1.2. Programin Amaci, Kapsami ve Uygulama Sonuclar1

24 Ocak Kararlari, kisa donemli istikrar 6nlemlerinin 6tesinde, orta ve uzun
donemli yapisal doniisiimlere yonelik arz yonlii bir program olmustur. Kisa dénemde
dis agigin azaltilmasi suretiyle, 6demeler dengesinde bir iyilesme ve enflasyon hizinda
yavaslama hedeflenmistir. Orta ve uzun donemde enflasyon ve dis 6demeler dengesi
sorununa kalic1 ¢ozlimler getirilmesi ve iilkenin ithal ikameci modelden uluslar arasi
rekabete agik, disa doniik sanayilesmeye dayali yeni bir birikim modeline geg¢mesi
amaclanmugtir.”

Ekonomiyi ¢ok kisa bir siire igerisinde istikrara kavusturmak ic¢in anti-enflastyonist
politikalart uygulamaya koyan 24 Ocak kararlari ekonomik istikrara, idari ve
miidahaleci araclardan ¢ok, piyasa mekanizmasini ¢alistirmak yoluyla ulagmay1 hedef
almistir. Bu kararlarla makro dengelerin saglanmasinin temel sart1 olarak, ekonominin
disa acilmasi, bunun i¢in de daha ¢ok disa doniik yapisal bir liretim ve dis ticaret
politikasinin benimsenmesi hedef olarak 6ngoriilmiistiir. Bu dogrultuda programin
temel amaglart:

e Devletin ekonomiye miidahalesinin azaltilmasi, serbest piyasa
ekonomisine islerlik kazandirilmasi ve piyasadaki gostergelere gore
kaynak dagiliminin saglanmasi,

e Para politikasinin temel arag¢ olarak benimsenmesi,

e ice yonelik sanayi yapisi yerine, disa doniik sanayi yapisia gecilmesi ve
bunun sonucu olarak yapisal bir degigimin saglanmasi,

e Doviz darbogazi  problemini agmak ig¢in, atil  kapasitelerin
hareketlendirilerek tiretimin artirtlmasini ve yatirimlarin hizlandirilmasini
gerceklestirmek tizere ihracatin tesvikine 6nem verilmesi,

seklinde Ozetlenebilir. 24 Ocak 1980 Kararlar1 geregince IMF ile yapilan stand-by

anlasmasi ¢ergevesinde belirlenen 6nlemlerin baslicalari soyledir.>*

23 Cevat Gerni, a.g.e., 8.2, ) ]
23 jIker Parasiz, Tiirkiye Ekonomisi, 1923’den Giiniimiize iktisat ve istikrar Politikalari, (1. Baski,
Ezgi yaymevi, Bursa, 1998), s.198
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e Asirt degerlenmis doviz kuru yerine gergekcei kur politikas: benimsenmesi
ve yiiksek oranli devaliiasyonlara bagvurulmamasi ( bu kararlarin ardindan
ilk asamada TL, % 48.6 oraninda devaliie edilerek, TL-Dolar kuru 47
TL’ye ¢ikarilmistir.)

e KIT reformu yapilarak, bu kuruluslarin devlete yiikledigi zararin ortadan
kaldirilmasi,

e ¢ talebi ve dolayisiyla enflasyonu kontrol edici bir ara¢ olarak, yiiksek
faizle birlikte sinirli para-kredi politikasinin kullanilmast,

e Kamu harcamalarinda kisintiya gidilirken, kapsamli bir vergi reformuyla
biitge denkligine ulagilmasi,

e Faiz hadlerinin devletge degil, piyasadaki fon arz ve talebi tarafindan
belirlenmesi,

e Yabanci sermayeyi tesvik icin yeni Onlemlere basvurulmasi ve devletin
tekelindeki bazi iiretim alanlarmin yerli ve yabanci 6zel sermayeye acik
tutulmasi,

e ithal ikamesi sanayilesme modeli yerine, ihracata yonelik sanayilesme
modeline gecis kapsaminda, ithalatin libere edilmesi, sanayinin yasaklar ve
kotalarla korunmamasi, ihracatin tesvik edilmesi

24 Ocak Kararlar1 Tiirkiye’de bir misyonu yerine getirmis, disa agik serbest piyasa
diisiincesini yerlestirmis ve s6z konusu kararlarla ekonomi politikasinda koklii
degisiklikler yapilmistir. Yiiksek ihracat artis hizin1 biiyiime hizinin kaynagi yapmay1
hedefleyen 24 Ocak Programi, bu niteligiyle Tiirk ekonomi tarihinde 6nemli bir konuma
sahip olmustur. Bununla birlikte s6z konusu kararlarla koklii degisiklikler amaglanmus,
mal, para ve doviz piyasalarinda kontrollii fiyatlar1 ortadan kaldirmak i¢in onlemler
alinmig, ihracati tegvik programi olusturulmus, devlet isletmeleri ticari ilkeleri esas
alarak faaliyet gosterecek bigimde yeniden yapilanmig, KDV’yi de kapsayan koklii bir
vergi reformu tasarlanms ve KIT reformu iizerinde durulmustur. Sonug olarak, bu
program Tiirkiye ekonomisinin yeniden yapilanmasi yoniinde kararli bir girisim ve
genis bir uygulama alan1 bulma seklinde bir doniim noktas1 olmustur.

1981 yilinda enflasyon % 36.8’e diiserken, GSMH % 4.1 artmistir. 1981 yilinda
saglanan reel ekonomik biiylime 1982 yilinda biraz hizlanarak % 4.6 oraninda

gerceklesmistir. 1981-1982 yillarinda Diinya ekonomilerinde 6nemli bir durgunluk
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yasanirken bu sonuglarin elde edilmesi programin basarisin1 vurgulamaktadir. GSMH
1983 yilinda % 3.3 1984’de % 5.9, 1985°de ise % 5.1 oraninda biiylimiistiir. 1986
yilinda ise % 8.1 olarak gerceklesmistir. 1984-1986 doneminde dikkati ¢ceken en 6nemli
gelisme ise, sanayi sektorlindeki yiiksek biliylime hizidir. 1985 yilinda petrol
fiyatlarindaki diismenin yarattig1 ek kaynaklar yatirim harcamalarinda kullanildigr i¢in
% 9.2 oraninda bir gelisme gozlenmistir.>’

Ote yandan, 24 Ocak 1980 Kararlarmin ardinda, Tiirkiye’'nin liberallesme
adimlarin siklagtirdigi 1980 ve 1990°a kadar zaman periyodu i¢indeki inisli ¢ikigl bir
ekonomik yap1 gdzlemlenmektedir. Ekonomi, sik araliklarla krizlerle kars1 karsiya kalan
yogun miidahaleci bir yap1 sergiliyor olsa bile genis olarak piyasa ekonomisi mantigi

cercevesinde islemistir.

1.2. 5 Nisan 1994 Kararlar ve Uygulamalan

Tiirkiye’yi 5 Nisan 1994 Kararlarina gotiiren donemin ekonomik 6zelliklerinin,
onceki krizleri hazirlayan etmenlerden farksiz oldugu ekonomik dengelerde meydana
gelen istikrarsiz yapidan anlasilmaktadir. 5 Nisan dncesi ekonomideki genel goriiniim,
kamu agiklarinda artis, fiyat istikrarsizligi, borg yiikiiniin artmasi, dis ticaret agiklarinda
olganiistii yiikselme, biliylimede istikrarsizlik seklinde kendini gdstermektedir. Ancak
daha 6nce yasanan benzer krizlere gore, 1994 krizini daha da siddetlendiren, kamunun
bor¢lanma politikast  olmustur. Kamu kesimi giderleri normal gelirlerle
karsilanamayinca MB kaynaklarina bagvurulmus, yogun bigcimde i¢ ve dis bor¢glanmaya
gidilmistir. Devlet bor¢lanabilmek icin faizleri ylikseltmistir. Yurt i¢i faizler yurt dist
faizlere oranla yiiksek tutularak kisa vadeli sermaye iilkeye c¢ekilmeye calisiimus,
devletin i¢ bor¢lanma tahvil ve senetlerinin getirisi yiikseltilmis, bunlar vergiden ve
har¢lardan muaf tutulmustur. Bu gelismeler devleti bir kisir dongiiye siiriiklemistir. Kisa
vadeli borglar1 6deyebilmek i¢in tekrar ve daha agir sartlarla bor¢lanma yoluna
gidildiginden kamu kesimi bor¢ yiikiiniin, GSMH’ya oran1 giderek yiikselmistir. Kamu
kesimi bor¢glanma gereginin GSMH’ya oran1 1990°da % 7.5, 1991°de % 10.5, 1993°de
% 11.8 olarak ger<;eklesmi§tir.23 8

27 DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, Ankara, 1998, s.4
8 DPT., 1995 Yili Gegis Programy, s. 1
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1.2.1. Programimn Amag¢ ve Kapsam

Yukarida bahsedilen gelismeler sonucunda donemin hiikiimet yetkilileri
tarafindan IMF destekli bir istikrar programi hazirlanmistir, s6z konusu program
Tiirkiye’nin ekonomik ge¢misinde 5 Nisan kararlar1 olarak da anilmaktadir. 5 Nisan
kararlar1 kisa vadeli hedefler i¢in asamali ¢oziimler gerektiren, uzun vadeli hedefler igin
de sok tedavi Ongdren, politikalar igeren karma tedbirlerden olusmaktadir. Program,
Ozellikle nominal para miktarinin kontroliinii ve kamu harcamalarindaki kisintilari
icermesiyle, para politikasina yer veren, parasal ve mali kisitlamalara gidilirken
ticretlerde fazlaca bir artisa yer vermemesiyle de gelirler politikasini da igeren bir
istikrar politikasi niteligindedir. S6z konusu kararlarla ekonomideki dengesizliklerin
temelini olusturan yapisal sorunlara da ¢oziimler amaglanmis ve bu kapsamda da yasal
ve kurumsal diizenlemelerin yiiriirlige konmas1 6ngdriilmiistiir. >’

5 Nisan Ekonomik Onlemler Uygulama Planmnin Amaci, 24 Ocak kararlarmin
benzer Ozelliklerini tasimaktadir. Programin temel hedefleri asagida siralandigr sekilde
diistinilmiistiir.

¢ Enflasyonu hizla diisiirmek,

e Tirk Lirasma istikrar kazandirmak,

e Ekonomik ve sosyal kalkinmay1 sosyal dengeleri de gézeten siirdiiriilebilir
bir temele dayandirmak,

e Istikran siirekli kilacak yapisal reformlar1 ger¢eklestirmek,

e Kamunun ekonomideki roliinii agiklar1 azaltacak sekilde yeniden
diizenlemek

Programda 6zellikle enflasyonun diisiiriilmesi ve dis agigin azaltilmasi kisa vadede
oncelikli amag olurken, kaynak kullaniminda etkinligin saglanmasi ve disa doniik bir
sanayi yapisinin kurulmasi ise uzun vadeli hedefler icerisinde yer almistir. Kalic1 bir
istikrar ve slirdiriilebilir bir biiyliimenin gergeklesebilmesi ig¢in, basta kamunun
ekonomideki rolii olmak {izere ekonomi politikalar1 yeniden gbézden gecirilirken,
programin basarist i¢in toplumun tiim kesimlerinin giicii oraninda fedakarligin1 ve
destegini almak temel sart olarak goriilmiistiir. Bu amagla programin temel stratejisi

cesitli araglar vasitasiyla kamuoyuna anlatilmaya ¢alisilmustir.**

29 Parasiz, a.g.e., s. 378
240 DPT, Ekonomik Onlemler Uygulama Plani, 5 Nisan 1994, Ankara, s.5,6
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Programda vergi gelirlerinin artirilmasi ve kamu harcamalariin kisilmasi i¢in siki
maliye politikasina bagvurulmus, parasal biiytlikliiklerin kontrol altina alinmasi i¢in de
sik1 para politikast uygulamalar1 Ongoriilmiistiir. Bu dogrultuda, Tiirk lirasi, dolar
karsisinda % 38.5 oraninda devaliie edilmis ve doviz kurlar1 serbest birakilmig, KiT
iriinlerine zam yapilmig, ilicret ve maaglar programin ¢apasi olarak secilmis ve

ozellestirme politikasinin uygulanmasina 6zel bir dnem verilmistir.**!

1.2.2. Programin Uygulama Sonuclar1 ve Genel degerlendirmesi

Programin uygulama plani iki boliimden olusmustur. Bunlardan ilki “
Istikrar Programi” olarak adlandirilan 6ncelikli uygulamalar, ikincisi ise “Yapisal
Diizenlemeler” ile ilgili olmustur.

5 Nisan kararlarinin nispeten siki bir sekilde uygulandigr 1994 yili igerisinde dis
ticaret aciklar1 bir 6nceki yila gére % 73.4 oraninda azalarak 5.2 milyar dolara inmis,
1994 yilinda ihracat bir 6nceki yila gore % 18 artarak 18.1 milyar dolar, ithalat ise % 21
azalarak 23.3 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Ancak 5 Nisan kararlarinin
uygulanmasi ile birlikte ortaya ¢ikan en carpici gelisme 1994 yilinda GSMH biiylime
hizinin % -6.1°e diismesidir. Program krizin bankacilik sektorii lizerindeki etkilerini
minimize etmesi agisindan da basarili olmustur. Bu donemde, sektorde sadece ii¢ banka
(Marmara Bank, TYT Bank ve Eximbank) tasfiye edilmistir.**

1990’1 yillarin baslarindan itibaren GSMH istikrarsiz olmakla beraber ortalama
olarak yillik % 6 biiylimiistiir. Ancak 1994 yilinda yasanan ekonomik kriz nedeniyle
alman 5 Nisan Kararlarinin dogal sonucu olarak GSMH % 6.1 oraninda gerilemistir.
Enflasyon 1990’11 yillarda da sorun olmaya devam etmis, 1990 yilinda toptan esyada %
48.6 olan enflasyon orani, 1994 yilinda alinan 5 Nisan kararlar1 nedeniyle toptan esyada
% 149.6 tiiketici fiyatlar1 endeksinde de % 125.5°e ¢ikmistir. 1995°ten sonra % 80’ler
civarinda seyreden enflasyon rakamlari, 1997°de 6zellikle kamusal mal ve hizmetlere ve
akaryakita yapilan zamlar sonucu % 91’e yiikselmistir.

1990’11 yillarin diger 6nemli bir sorunu da ortalama % 7 civarinda olan yiiksek
igsizlik oranidir. 1990 yilinda % 8.2 olan igsizlik orani bir siire diigme egilimine girse de
1994 krizi ile yeniden % 8’in iizerine ¢ikmustir. 5 Nisan 1994 istikrar onlemlerinin

olumlu bir yansimasi olarak tekrar diisme egilimine giren issizlik oranlari, 1999 yilina

I TUSIAD, 1995 yilina girerken Tiirk ekonomisi, s.13
2 http// www.imf.org/ Financial Prograraming and Policy, The Case of Turkey, 10 May1s 2001
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gelindiginde hizla artmistir. 1999 yilinda etkisini gostermeye baslayan ekonomik kriz
2001°de de devam etmistir ve bunun sonucu olarak issizlik 1980°li yillardan sonra ilk

kez % 11 gibi yiiksek bir seviyeye ulagmistir

2. SURDURULEBILIR EKONOMIK BUYUME DOGRULTUSUNDA
YAPISAL UYUM PROGRAMLARINA GECiS VE ENFLASYONLA
MUCADELE PROGRAMI

2.1. Programin Amaclar

1999 yilinda Tiirkiye ekonomisi makroekonomik dengeler agisindan oldukga kotii
bir performansla baglamistir. Yilin basinda yasanan Brezilya krizi de i¢ piyasalardaki
gerginligin artmasinda Onemli bir etken olmustur. Ayni yilin sonunda ekonomik
biiylime % -6.1 olarak gerceklesirken, GSMH dolar bazinda % 9 oraninda kii¢tilmiis,
kisi basina gelir ise 3213 dolardan 2878 dolara gerilemistir. Enflasyon yil sonu
itibariyle, toptan esyada % 63, tiiketici fiyatlarindaysa % 69 olarak gerceklesmistir. Bu
dénemde kamu kesimi agiginin (kamu bankalarinin gorev zararlari hari¢) milli gelire

orani rekor diizeyde artarak % 15°e ulagmugstir.”*

30 yila yakin kronik enflasyonla
yasayan Tiirkiye’de artik durumun siirdiiriilemez oldugu goziikmekteydi. Ulkenin
ekonomik performansini ciddi bir sekilde etkileyen gelir dagiliminda biiytik farkliliklara
yol agan ve llkenin dis diinya ile iliskilerini olumsuz yonde etkileyen enflasyonun
diistiriilmesi i¢in bir ekonomik programin uygulanilmasi ka¢inilmaz olmustur. Bu
amacla IMF ile Aralik ayinda enflasyonu diisiirmek amaciyla bir program hazirlanarak
17. stand-by diizenlemesi imzalanmistir. S6z konusu diizenlemenin 6ncekilerden en
onemli farki yapisal reformlarin gercek hayata gecirilmesi konusunun iizerinde
yogunlukla durulmasi ve klasik politikalarin gegici ¢oziimler getireceginin ifade
edilmesi ve kalic1 siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime ic¢in reformlarin gerekliliginin
belirtilmesidir.
Bu dogrultuda programin amaglarini asagidaki gibi siralamak miimkiindjir;
e Enflasyonla miicadelede ciddi 6nlemlerin alinmasi, bu gercevede tiiketici
enflasyonunu, yapisal reformlarla desteklenen, birbirleriyle tutarli, giicli,

itibarl ve siireklilik arz eden maliye, gelir, para ve kur politikalarinin es

3 Asomedya (Ankara Sanayi Odas1 Aylik Yayni), Dosya, Mart 2001, s.41-57
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glidiimlii uygulanmasi ile 2000 yili sonunda % 25, 2001 yili sonunda %
12,ve 2002 yilinda % 7 ye indirmek,

Ekonominin biiylime potansiyelini artirmak,

Reel faiz oranlarin1 makul diizeye diistirmek

Ekonomideki kaynaklarin daha etkin ve adil dagilimini saglamak,

Kamu agiklarinin azaltilmast,

Ozellestirmeye hiz verilmesi,

Sosyal giivenlik reformunu gergeklestirmek,

Kamu mali yonetiminde seffafligin saglanmasi,

Vergi politikasinda ve idaresinde reform,

Bankacilik sisteminin giiclendirilmesi ve bu alanda diizenlemelere

gidilmesi,**

Programin Araclari

IMF tarafindan desteklenen ve Merkez Bankasinin agikladigi “ Enflasyonla

Miicadele Programi” nin ii¢ temel unsur iizerinde igletilmesi 6ng6rﬁlmﬁ$tﬁr;245

Siki bir maliye politikas1 uygulanarak faiz digi1 fazlanin artirilmasi
Yapisal reformlarin gergeklestirilmesi ve 6zellestirmenin hizlandirilmasi,
Enflasyon hedefi ile uyumlu gelirler politikasi, enflasyonun diistiriilmesine

odaklanmis kur ve para politikalarinin uygulanmasi,

2.2.1. Maliye Politikas1

Programin uygulanmasinda kamu agiklarinin azaltilmast ve vergi

uygulamalar1 maliye politikast kapsaminda yer almaktadir. Diizenlemede 2001 yili

biitcesinde bir onceki yila gore toplam giderlerde %3.5 orami ile sinirhi bir artisa yer

verilirken, toplam gelirlerde %24 oranina varan bir artiy Ongoriilmiistiir. Toplam

giderlerin alt kalemlerine bakildiginda personel giderlerindeki artilin daha ziyade

enflasyon hedefine uyumlu olan kamu gorevlileri ayliklari, cari giderlerdeki artisin daha

¢ok savunma harcamalar1 ve yatirimlardaki artisin ise deprem bdolgelerindeki hasari

giderici harcamalarla ilgisi bulunmaktadir. Buna karsilik en ¢arpici gelisme faiz

** Hasan Alpago, IMF-Tiirkiye iliskileri,( Otiiken yayinevi, Istanbul,2002), s.127
2 7.,C. Sayistay Bagkanhg, “Tiirkiyenin Giiclii Ekonomiye Gegis Programi”, (Mayis, 2001), s.1-102,
http/www.sayistay.gov.tr/yayimn/elek./
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giderlerinde %26 oranina varan bir diisiistiir. Kamu kagitlarina uygulanan faizlerin hizla
diismesi bu gelismeye olanak saglamistir. Emekli sandig1 ve Bag-Kur’un devam eden
aciklarin1  karsilamak i¢in biitceden yapilan transferlerin artirilmasmna gerek
duyulmustur. Sosyal sigortalar kurumunun iyilestirilmesine paralel olarak bu iki
kurumun durumunun da diizeltilmesi gerekmektedir. Diger transferler kalemindeki artig
ise, i¢c ve dis bor¢ ddemeleri ile ilgili olup olagan bir goriintii i¢indedir.**°

Biitge gelirlerindeki artisin esas dayanagi vergi gelirleridir. 2000 yilindaki duruma
gore vergilerin yapiminda 6nemli olaganiistii vergilerin kaldirilmasi gerekmistir. Bir
defaya mahsus alinacagi bildirilen vergilerin kalici hale gelmesi vergilerin karakteri
acisindan sonradan onarilamayacak bir tepki uyandirabilmektedir. Bir yandan bu
vergilerin kaldirilmasi ile ortaya c¢ikan kaybi karsilamak ve diger yandan onun da
Otesinde biitce gelirlerini artirmak i¢in yeni diizenlemelere gidilmistir. Bakanlar Kurulu
yetkisinde bulunan yeniden degerlenme oraninin %56’ya ¢ikarilarak vergi gelirlerinin
artirilmasinda kullanilmasi yoluna gidilmistir. Motor giicii yiiksek ve ithal mali araglar,
LPG’li araglar i¢in, ek tasit alim vergisi, MTV miktarinin artirilmasi, ayrica dzel islem
vergisi ve Egitime Katki Pay1 kesintilerinin %50 oraninda artirilmast planlanmistir.
Yeniden degerlenme oranmin yiiksek tutulmasi sonucu Damga vergisi ve Harglarin

artirilmasi giindeme getirilmistir.

2.2.2. Yapisal Reformlarin Hayata Gegirilmesi

Yapisal diizenlemeler kapsaminda oncelikli olarak bankacilik kesiminin
yeniden yapilandirilmasi lizerinde durulmus ve bu diizenlemelerin 1999°da kurulan
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu'nun gozetimi altinda yapilmasi
hedeflenmigtir. Uzun yillardir agik veren sosyal giivenlik sisteminin yeniden
diizenlenmesi, sistemin aktif ve pasifleri arasindaki dengenin saglanmas1 hedeflenmistir.
Tarimda dogrudan gelir destegi sistemine gecisin ilk adimlart atilmis, pilot bolgelerde
uygulamalar baslatilmistir, kredi faizlerinin ise kaynak maliyetlerine gore belirlenmesi
ongoriilmiistiir. Ozellestirmeye iliskin olarak 2001 yili igerisinde Petrol Ofisi’nin
%351’inin blok satisi, TUPRAS 1n halka arz yolu ile % 31.5’inin satilmasi planlanmistir.

Bunun yaninda cep telefonu lisans satisindan da gelir elde edilmesi beklenmistir.**’

%6 Riza Kandiller “Enflasyonla Miicadele Programi ve Uygulamasi”, DTM Dergi, ( Ocak, 2001), s.17-24
7 http/www.hazine.gov.tr/ enflasyonla miicadele programi, PDF Dosya, Tam metin
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2.2.3. Para ve Gelirler Politikas1 Uygulamalari

Program siiresince uygulanacak doviz kuru politikast iki farkli doneme
ayrilmustir, bunlardan ilki 2000 y1li Ocak ayi ile 2001 yili Haziran donemini kapsayan
18 aylik donem olarak belirlenmistir. Bu ilk ayda toptan esya fiyatlarinda %20’!lik
enflasyon hedefine uygun kur artis1 uygulamasinin hayata gegirilmesi, ikinci 18 aylik
donemde de kademeli olarak genisleyen bant uygulamasinin ytiriitiilmesi planlanmustir.

1 ABD dolar1 + 0.77 euro olarak 1999 yili basindan beri siirdiiriilen kur sepeti
uygulamasinin devam ettirilmesi Ongoriiliirken, Merkez Bankasinin 2000 yili i¢inde
ticer aylik donemler itibariyle sepet olarak kurlarin ne olacagini agiklamasina karar
verilmistir.

Merkez Bankasi bu donemde temel para ve kur politikas1 araclari olarak doviz
piyasasi, agik piyasa ve bankalar arasi piyasa islemleri ile zorunlu karsilik ve
disponibilitle oranlarmm1 kullanmas1 ve Merkez bankasi bilangosunun temel
bityiikliiklerinden “Net i¢ Varliklar” kalemine tavan limit getirilmesi kararlastirilmistir
Ayrica “Net Uluslararas: Rezervler” kalemide rezervlerin diisebilecegi minimum seviye
ile sinirlandirilmastir.

Kur politikasinin likite durumu iizerine yansimast MB’nin 6nceden agikladigi
fiyatlarla kendisine getirilecek tiim dovizleri satin almayi, yani istediginde doviz
karsiligi TL verilmemesi seklinde gergeklesecekti. Piyasalarda TL yaratilmasi ancak
MB tarafindan déviz satin alinmasiyla yapilacakti. Bylece bu uygulama ile Net i¢
Varliklar kaleminde biiylimenin engellenmesi planlanmis ve bu amagla ii¢ aylik déonem
sonlar1 itibariyle NIV’ alacagi maksimum deger 1999 yilsonu degeri olan — 1.200
trilyon TL’ye sabitlenmistir.

Programin gelirler politikas1 ayaginda ise devletin hem zorlayict ve hem de yol
gosterici bir rol oynamast gerekliligi istiinde durulmus; memur maaslarinin, taban
fiyatlarinin ve kiralarin enflasyon hedeflerine gore ayarlanmasi yoluna gidilmistir. Ayni
anlayis icinde hareket etmeleri yoniinde 6zel sektdre de kapali ya da agik mesajlar
gonderilmistir. Ancak gelirlerde reel diislise izin verilmemesi ve transfer 6demelerinin
zamaninda yapilmasi konularinin {izerinde durulmustur.

IMF ile birlikte hazirlanan programa gore belirlenen enflasyon hedefleri ise yillar
itibariyle soyleydi; tiiketici enflasyonu 2000 yilinda %25, 2001 yilinda %12 ve 2002 y1li

sonunda ise %7 olarak gergeklesecekti. Ayrica %50’leri asan reel faiz oranlarin1 makul
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seviyelere diisiirmek ve ekonominin biiylime potansiyelini artirarak kaynaklarin daha

etkin ve adil dagilimini saglamak amaglanmaktaydi.

2.3. Programin Sonuclari

Programin ilk 12 aylik sonuglaria bakildiginda basarili olacagi1 yolunda goriisler
agirhik kazanmisti. Nitekim 2000 yilinda yil sonu enflasyonu TEFE’de %32.7 ve
TUFE’de %39 olarak gerceklesmistir. Biiyiime hedefleri ise GSYIH’da iigiincii donem
sonunda sabit fiyatlarla 6.5 olurken, GSMH’da ise 5.4 olarak gerceklesmistir. Bu
oranlar hedeflenen biiyiime oranlarina yaklagik degerlerin  gergeklestigini
gostermektedir.**

Ozellikle ekonominin reel kesiminden gelen haberlerin olumlu ydnde olmasi, is
adamlarindan programa destek mesajlar1 gelmesi ve enflasyonun az-¢cok programa
uygun gitmesi bu kaniy1 giiclendirmistir.

Ancak Kasim 2000’de 6zellikle finans kesiminden gelen kriz haberleri programda
tehlike sinyalleri vermeye baslamistir. Kasim krizini tetikleyen sebeplerin bashcalari;**

e T.C. Merkez Bankasi’nin bankacilik sektoriinden gelen asirt likidite talebi
karsisinda ikilem i¢inde kalmasi,

e I¢ varliklarin artirilmasi ve yabanci portfoy yatirimcilariin bunu firsat
bilerek ellerindeki tahvil ve pay senetlerini satip dovize doniistiirmelerine
sebep olmustur. Nitekim faize esnek doviz talebinin artmasi sonucu,
Merkez Bankasi i¢ varliklarimi artirarak karsilik vermeye caligsmustir.
Ancak bu durum, Merkez Bankasi rezervlerinin erimesine yol agmis ve bu
dogrultuda likidite sorunu ile kars1 karstya kalinmugtir.

e Bankalar arasi piyasada, piyasa yapict bankalarin gerekli likiditeyi
saglamamalari.

e Ekonomide spekiilasyona acik, hassas dengelerin, olumsuz sinyallere,
istikrar1 bozucu yonde tepki gostermesi egiliminin agirlikta olmasi

e 17 Agustos ve 12 Kasim 1999 depremlerinin, ekonomide yarattigi
tahribatin boyutlarinin ekonomik yapiya yansimasinin bu déneme denk

gelmesi de krizin ortaya ¢ikmasinda rol oynamaistir.

8 Alpago, a.g.e., 5.128
¥ Taner Berksoy, “Soylesi: Krizden Cikartilacak Dersler Programa Eklenmeli”, Finans Diinyasi, (Ocak
2001) s.35-36
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Ara formiillerle geciktirilmeye calisilan kriz, sonunda programa son noktay1 koyan

dalgalanmay1 da beraberinde getirmis, Subat 2001°de enflasyonun diisiiriilmesinin temel
dayanagi olarak gosterilen “sabit doviz kuru” uygulamasi yerine ‘“dalgali kur”
uygulamasina gecilmesi ile birlikte programi tamamen degistirmek zorunda kalmistir.
Boylece, Tiirkiye’nin IMF ile olan 54 yillik iligkisi yeni bir maceraya dogru yol almaya
baslamistir. 2000 yilinda temel ekonomik gostergeler 2001°e gore daha olumlu bir
sekilde gerceklesmis, 2001°de y1l sonu itibariyle GSMH % 6.1, enflasyon % 32.7 ve
igsizlik orant da % 6.3 olarak gerceklesmistir.
Ancak 2001’in Agustos ayi itibariyle ekonomik gostergeler yasanan krizin boyutunu
gostermesi agisindan oldukc¢a dikkat cekicidir. GSMH, % -11.8 biliyiime oranmi ile
Cumhuriyet tarihinin en diigiik bilylime rakamina ulagmistir. Enflasyon orani da dnceki
yila gore % 32.7°den % 69.6’ya ¢cikmistir. Ayni sekilde issizlik orant da % 6.3’ten %
8.7’ ye ¢ikmustir.

3. GUCLU EKONOMIYE GECIS PROGRAMI

3.1. Giicli Ekonomiye Geg¢is Programimi Gerektiren Unsurlar ve Programin

Amaclari

Kasim 2000’de baslayan ve Subat 2001°de “2000 Yili Enflasyonu Diisiirme ve
Istikrar Saglama Programi”nin sonunu getiren ekonomik kriz, Tiirkiye’de yeni bir
donemin baglangict olmustur. Hiitkiimetin daha 6nce aldig1 istikrar saglama dnlemlerinin
devre dis1 kaldig1 ekonomik kriz, zamanla iilkede biiyiik bir ekonomik ¢okiintiiye yol
acarak, Subat ayinda patlama noktasina ulasmis ve kriz sonrasinda TL, dalgalanmaya
birakilmistir. Yaganan ekonomik c¢okiintii sonrasinda binlerce isyeri kapanmis, issiz
sayist onbir milyon civarina yiikselmis ve ekonomi iizerinde artan enflastyonist bask1
yasanan ckonomik durgunluga ragmen devam etmistir.”>° “2000 Yili Enflasyonla
Miicadele ve Istikrar Programi”nin basarisizhg yoniinde farkli goriisler one siiriilmiis
olsa da, bu konudaki goriisler iki ana noktada toplanmaktadir; IMF’in destegi ile
uygulamaya konan programin kismen veya tamamen yanlis kurgulanmis oldugu,
ikincisi ise; Tiirk ekonomisinin 1998 ortalarindan beri zaten bir bunalim i¢inde oldugu,
kamu aciklarinin arttig1, i¢ faiz hadlerinin normalin iistiine ¢iktigi, kamu bor¢larinin

GSMH’nin %43.5’inden 1998 sonlarina dogru %61’ine yiikseldigi ve uluslararasi

29 Alpago, a.g.e., s. 130
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piyasada dengesizlikler yasandigi yolundaki elestirilerdir. S6z konusu goriisiin
devaminda ayni zamanda hiikiimetin de programin uygulamalarina ilk baglarda olumlu
bir destek verdigi ancak daha sonra i¢ ve dis alarm sinyallerini ve IMF uyarilarini
yeterince dikkate almadig1 belirtilmistir.>"'

Bu dogrultuda krize ¢6ziim bulma yollarini arastiran hiikiimet yetkilileri, Diinya
Bankas1 biinyesinde ¢alisan ve Banka’nin baskan yardimcilar1 arasinda yer alan Kemal
Dervis’i ekonomi yonetimin sorumluluguna getirmisler ve yeni bir program hazirligina
baslanmistir. Uygulanmasi diisiiniilen yeni program i¢in kaynak olarak IMF’den kredi
talep edilmis ve IMF yetkilileri, iilkede koklii reformlara gidilmesini saglayacak olan
yapisal reformlar1 da biinyesinde bulunduran programin uygulanmasi halinde kredi
talebinin kabul edilecegini bildirmislerdir.

“Tirkiye’nin Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi” 1999 yili sonunda baglatilmig
olan ve IMF ile yapilan stand-by diizenlemesi ile desteklenen “ 2000 Y1ili Enflasyonu
Diisiirme Programi” nin devamu niteligindedir. Hiikiimet programi; Tiirkiye’nin finansal
ve ekonomik yapisint derinden etkileyen Subat 2001 krizinin 6ncelikle asilmasi ve
enflasyonu 2002 yilinda %20’nin altina diisiirmeyi hedefleyen bir makroekonomik
cerceve dogrultusunda, iilkeyi gilicli bir ekonomik iyilesme siirecine sokmak igin
uygulayacagi politika, program ve tedbirleri ortaya ¢ikarmak temeline dayandirmistir.
Bu amaglarin gerceklesmesi i¢cin de ekonominin arz yoniine agirlik verilerek yapisal
reformlarin uygulanmast ve bu dogrultuda siirdiiriilebilir ekonomik biiylimenin
saglanmasi planlanmugtir.>

Bu nedenle program ii¢ asamali bir temel strateji cercevesinde odaklanmistir. Birinci
asamada, bankacilik sektoriine iliskin tedbirlere hiz verilerek, mali piyasalarda
belirsizlik azaltilacak ve bdylece kriz ortamindan ¢ikilacak, ikinci asamada, 6zellikle
faiz ve doviz kurunun belirli bir istikrar kazanmas1 saglanarak ekonomik birimlere orta
vadeli bir perspektif kazandirilacak, {i¢iincli asamada ise, makroekonomik dengeler
olusturularak ekonomide yilin ikinci yarisindan itibaren istikrarli bir biiyiime
saglanmaya caligilacaktir. Asagida “Giiglii Ekonomiye Gegis Programi”ni gerektiren

sebepler ayrintili olarak agiklanmistir.

3! Giineri Akalin, “ Giiglii Ekonomiye Gegisi Programinin Basar1 Sansi ve Sonrasi”, Asomedya,
(Temmuz, 2001), s. 65-84

2 T.C. Bagbakanlik DTM, “Tiirkiye’nin Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi” DTM Dergi, (Temmuz-
2001), http/www.dtm.gov.tr
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3.1.1. Siirdiiriilemez i¢ Bor¢ Olgusu
Kamu kesimi toplam bor¢ stokunun (net) GSMH’ya oram1 1990 yilinda
%29 iken, bu oran 1999 yili sonunda % 61’°e ulasmistir. i¢ bor¢ stokundaki artis ise
daha carpicidir. 1990 yilinda %6 olan net i¢ bor¢ stokunun GSMH’ya oran1 1999
yilinda (kamu bankalarinin gorev zararlar1 dahil) %42’ye ¢ikmustir. Borg stokundaki bu
artig, donemin ilk yarisinda yiiksek faiz dis1 kamu agiklarindan kaynaklanmis, ikinci
yarida ise yiiksek reel faizlerin etkisi belirgin hale gelmistir. Nitekim 1990-1994
doneminde yillik ortalama olarak faiz disi denge GSMH’nin %4.5’1 oraninda acik
verirken, enflasyondan arindirilmis faiz 6demelerini de iceren operasyonel kamu agig1
%38.3 olmustur. 1995-2000 déneminde faiz dis1 denge GSMH’nin % 0.1 oraninda fazla
verirken, operasyonel denge %35.8 agik vermistir.>>>
Yiiksek kamu aciklarinin yanisira 1994 yilindan sonra kamu kesiminin net dis borg
Odeyici durumunda olmasi, yeterince derin olmayan yurtici mali piyasalar iizerinde
baski olusturmus ve reel faiz oranlarinin yiiksek seviyede kalmasina yol agmistir. Bu
donemde yiiksek ve degisken enflasyon ortamini risk primini artirmak suretiyle reel faiz
oranlariin yiiksek seyretmesinde etken olan bir diger unsurdur. 1992-1999 déneminde
yillik ortalama GSMH biiylime hiz1 ylizde dordiin altinda kalirken, i¢ bor¢lanma reel
faiz oran1 %32 olmustur. Yiiksek reel faizler kamu kesiminin bor¢lanma ihtiyacin1 daha
da artirmis ve her giin Tiirkiye’yi daha zor bir duruma gétiiren bir borg-faiz kisir
dongiisiinii  ortaya c¢ikarmistir. Bor¢ stokundaki artisla birlikte bu durumun
stirdiiriilemez oldugu belirlenmistir. 1990’11 yillarin ikinci yarisinda borg stokundaki
artista reel faizlerdeki artis belirleyici olmakla birlikte, bor¢-faiz kisir dongiisiiniin
coziilmesinde kamu gelir ve harcamalarinda kalic1 bir iyilesmenin saglanmasinin sart
olduguna karar verilmistir. Kamu gelirlerinde ise temel sorunun, vergi oranlarinin
yiiksek olmasina ragmen vergi tabaninin dar olmasi nedeniyle, toplam vergi tahsilatinin
yetersiz kalmasi ve vergi yiikiiniin adaletsiz bir bi¢imde dagilmasi oldugu da g6z oniine
alinmustir.”*
Yiiksek maliyetli i¢ bor¢clanma ile karsilanmasi, faiz giderlerinin biit¢e icerisindeki

paymni hizla artirmisti ve bu dogrultuda 1990 yilinda toplanan her 100 liralik vergi

53 http/ www. hazine.gov.tr/ a.g.e.
4 7,C.MLB., “Tiirkiye’nin Giiglii Ekonomiye Gegis Programi”
http/www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/eko.program, (2001).
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gelirinin 32 liras1 faiz 6demek i¢in kullanilirken, 1999 yilinda bu rakam 72 liraya
yukselmis, bu gelismenin sonucunda devletin asli fonksiyonlarina gelir ayiramamasi

giindeme gelmistir.

3.1.2. Mali Sistemdeki Sorunlar

Kamu bankalarma devlet tarafidan verilen tarim kesimi ile kii¢iik ve orta
boy isletmeleri destekleme gorevi sonucunda olusan zararlarin zamaninda
O0denmemesinin yanisira uzun yillardir devam eden ve ekonomik etkinlige ters diisen
miidahaleler, kamu bankalarinin iyi yonetilememesi ve asli fonksiyonlarinin diginda
gbérev verilmesi bu bankalarin mali biinyelerini 6nemli 6lgiide bozmustur. Kamu
bankalarinin finansman ihtiyaglarim1 kisa vade ve yiiksek maliyetle piyasadan
kargilamalart bir yandan zararlarin giderek artmasina, diger yandan da mali sektorde
istikrarsizlik unsuru olmalarina yol agmistir. Bu durum piyasalarda faiz oranlarinin
yiiksek seviyelerde seyretmesine neden olmustur. Sonug¢ olarak kamu bankalari
bankacilik islevlerini yerine getiremez hale gelmis ve bu bankalar Tiirkiye’deki toplam
mevduatin %40’ m1 toplarken krediler igindeki paylar1 %26’da kalmistir.>

S6z konusu donemde yiiksek reel faizlere de bagl olarak kamu kesimi bor¢lanma
ihtiyacindaki artis 6zel bankalarin reel ekonomiye kaynak saglamaktan uzaklasarak
kamu aciklarimi finanse etmeye yoOnelmelerine yol a¢cmustir. Devlet i¢ borglanma
senetlerinin mevduat bankalarinin toplam aktifleri igindeki pay1 1990 yilinda %10’dan
1999 yilinda %23’e ¢ikmistir. Aym1 donemde 6zel sektore agilan kredilerin toplam
aktifler icindeki pay1 ise %36’dan %?24’e inmistir. Boylece bankalar iireticiyi ve reel
ekonomiyi yeterli l¢lide destekleyememistir. Yiiksek enflasyon ortami ve belirsizlikler
tasarruf sahiplerinin kisa vadeye yoOnelmesine yol ag¢mis, bankalarin varlik ve
yukiimliiliikleri arasinda vade uyumsuzlugu artmstir.

Yiiksek ve degisken enflasyon ile siiratle artan borg stoklar1 neticesinde TL’ye olan
giivenin zayiflamasi para ikamesini hizlandirmis, doviz tevdiat hesaplarinin repo dahil
toplam mevduatlar igindeki payr 1990 yilinda %25’den 1999 yilinda %42’ye
yukselmistir. Toplam mevduatin yarisina yakin bir kismimin déviz tevdiat hesaplarina
yonelmesinin yanisira, bankalarin yurtdisindan bor¢lanmalarindaki artis  doviz

yiikimliiliiklerini 6nemli Olclide yiikseltmistir. Diger yandan bankalar basta kamu

25 Akalin, a.g.e., s. 75
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kagitlar1 olmak iizere getirisi yiiksek TL cinsinden araglara yonelmisler, bu durum
bankacilik sisteminin yabanci para agik pozisyonunu yiikseltmis ve bankalar kur riskine
kars1 6nemli 6lctide kirilgan hale gelmistir.256

Tiim bu sorunlar karsisinda mali sektoriin saglikli bir yapiya kavusturulmasi icin
Ozkaynaklarin artirilmasi, yasal diizenlemelerin uluslararasi standartlara uyumundaki
eksiklerin giderilmesi ve seffafligin saglanmasi yoniinde caligmalarin siirdiiriilmesine

karar verilmistir.

3.2. Programin Yapisi ve Araclar

Tiirkiye ekonomisi 1980’li yillardan itibaren liberallesme, disa agilma ve ihracata
dayal1 biiyiime siireci i¢cine girme ve giderek artan bir ivmede kiiresellesmeye baglayan
diinya ekonomisinde istikrarlt bir yer kazanma miicadelesi vermeye baslamistir. Ancak
ekonomide yaklasik son 20 yildir kaydedilen gelismelere ragmen, Tirkiye gegen
donemde siirekli mali dengesizlikler, kronik yiiksek enflasyon ve istikrarsiz bir biiyiime
trendiyle yasamak zorunda kalmistir. Bu dogrultuda yaklasik 20 yillik doénemde
ekonomik istikrarin saglanmasi igin ¢esitli program uygulamalar1 girigimlerinde ve
denemelerinde bulunulmus olmasina ragmen, ne kalici mali istikrara yonelik bir basari
saglanabilmis, ne de saglikli ve siirdiiriilebilir bir biiylime trendine girebilmistir. Boyle
bir ortamda orta vadede belirsizliklerle dolu her ekonomide oldugu gibi, “kisa
vadecilik”, “giinii kurtarma” ve ileriye yonelik plan ve yatirim yapamama” ¢oziilmesi
gereken en onemli sorunlar olarak karsimiza ¢ikmistir.

S6z konusu sorunlar ve ayn1 zamanda yetersiz sermaye birikimi, kit kaynaklarin
kotii yonetimi ile lilkemizde egitime ve saglia ayrilan kaynaklari ve yatirtimlar
olumsuz etkilemis, beseri sermayenin yeterince gelistirilememesine yol agmis ve
bliylime potansiyelimizin dis soklara agik yapisi iizerinde olumsuz etkiler yaratmistir.

Ulkenin yasadigi bu sorunlara yakindan bakildiginda, istikrarsizhigin temelinde
yapisal bazi 6zelliklerin bulundugu goriilmektedir. Ge¢miste yasanan tecriibeler, yapisal
sorunlara koklii ve kalic1 ¢oztimler bulunmadikga, “giinii kurtarma” ya yonelik hi¢bir
¢Ozlimiin basarili olamayacag1 yoniindedir. Bu sebeple 2000 yil1 “Enflasyonla Miicadele
ve Ekonomik Istikrar Programi” kapsaminda uygulanmaya baslanmis olan yapisal

reformlar ve makroekonomik istikrar uygulamalar1 “Giliglii Ekonomiye Gegis

6 Asomedya, a.g.e., “Bankacilik ve Finans Krizleri”, s. 55
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Programi”yla devam ettirilmeye c¢alisilmaktadir. S6zkonusu reformlar ayni zamanda
piyasalarin daha etkin ve verimli g¢alismasina katkida bulunacak uygulamalardir.
Program ¢ercevesinde, kisa vadede kamu agiklarinin azaltilabilmesi, orta vadede ise
ekonomik ve mali istikrarin kaliciligr ile siirdiiriilebilir biiylime ve verimlilik artisinin

saglanmas1 hedeflenmistir.

3.2.1. Yapisal Reformlar ve Yasal Diizenlemeler
Gilg¢li Ekonomiye Gegis Programinda yukarida bahsedilen temel hedefler
dogrultusunda asagida siralanan dort ana alanda onbes yasal diizenleme
planlanmustir.*’
e Mali sektoriin yeniden yapilandirilmasi
e Devlette seffafligin artirilmasi ve kamu finansmaninin gii¢lendirilmesi
e Ekonomide rekabetin ve etkinligin artirilmasi
¢ Sosyal dayanigmanin gii¢lendirilmesi.

Mali sektoriin yeniden yapilanmasit kapsaminda bankalarin mali biinyelerinin
saglikli bir yapiya kavusturulmasi ve bankalardaki mevduat ve bankalarin diger
yiiklimliiliiklerine yonelik olarak ilan edilen garanti uygulamasina devam edilmesi yer
almaktadir.

Bu kapsamda Kamu ve TMSF biinyesindeki bankalarin yiiksek tutarli nakit
aciklarimi gidermek amaciyla giinliik olarak piyasalara fon ihtiyact i¢in bagvurmalari,
piyasalarin dengesini bozdugu i¢in, kamu bankalarina Hazine’den alacaklarina karsilik
piyasa kosullarina uygun faizli Hazine kagidi verilerek, gorev zarari alacaklarinin
tiimiiniin ortadan kaldirilmasi planlanmistir. Kamu ve Fon Bankalari, belirli bir program
dahilinde, bu kagitlar karsiliginda Merkez Bankasi’ndan repo veya satis karsiligi temin
edecekleri likidite ile diger bankalara ve banka dis1 kesime olan gecelik
yiikiimliiliiklerini azaltmalar1 ve Merkez Bankasmin likidite fazlasini ters repo ve
interbank islemleri yoluyla piyasadan c¢ekmesi hedeflenmistir. 2001 yili iginde
Hazine’nin kamu ve fon bankalarina mali durumlarin1 giiclendirmek amaciyla 10.3

katrilyon lira tutarinda kagit vermesi islemi gergeklestirilmistir.

7T .C. Sayistay Baskanligy, a.g.e., s.72
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Bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasi ile ilgili diger ¢alismalar, 1. Kamu

bankalari, ii. TMSF biinyesindeki bankalar, iii. Ozel bankalar olmak iizere ii¢ ana grupta

ele alinmaktadir.

Kamu bankalarinda yasanan sorunlarin tekrar olugsmamasi i¢in Oncelikli olarak

likidite sorunlarinin giderilmesi ve diger dnlemlerden bahsedilmektedir. Bu ¢ergcevede;

Kamu bankalarina zarar olusturacak gorev verilmemesi ve verilen
gorevlerin tasfiyesine iliskin ¢alismalara devam edilmesi hedeflenmis,
gerekli goriildiigli hallerde kamu bankalar1 kanaliyla verilecek destegin
biitceye konulacak 6deneklerden karsilanmast

Mevcut kosullarda yetersiz diizeyde bulunan kamu bankalarmin
sermayelerinin kisa siire icinde yeterli seviyeye getirilmesi ve artirilan
sermaye tutarlarinin hemen 6denmesi, .

Kamu bankalarinin faaliyetlerinin etkinlik ve verimlilik ilkeleri
cergevesinde siirdiirmeleri dogrultusunda, her bankanin ihtisas alanindaki
kredilerini kaynak maliyetlerinin esas alinarak siirdiirmelerine olanak
saglanmasi,

Emlak Bankasi’nin Ziraat Bankasi ile birlestirilmesine karar verilmistir.
Kamu bankalarinin yonetiminin profesyonel bankacilardan olusan bir ortak
yonetim kuruluna devredilmesi siireci baglatilmis ve bu kurula kamu
bankalarin1 yeniden yapilandirma ve Ozellestirmeye hazirlama yetkisi
verilmesine,

Kamu bankalarinin verimsiz subelerinin kapatilmasmna ve personel

sayisinin azaltilmasi amaciyla emekliligin tesvikine karar verilmistir.

TMSF biinyesindeki bankalar i¢in;

Bu kapsamdaki bankalarin sorunlarmin en kisa siirede ¢oziime
kavusturulmast mali sistemin istikrar1 ve kamu maliyesine getirdikleri
yiikiin azaltilmas1 bakimindan 6nem tagimaktadir.

TMSF biinyesindeki 13 bankadan 5’1 Stimerbank biinyesinde birlestirilmis,
birlestirilen bankalarin fona devir tarihinde 9141 olan ¢alisan sayis1t Mart
2001 itibariyle 4596’ya, 396 olan sube sayist ise 213’e indirilmigtir.

Haziran 2001 itibariyle sube sayis1 134°¢ indirilmesi ,
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e TMSF biinyesinde bulunan ve 6 Nisan 2001 tarihine kadar teklif
almamamis olan bankalarin Siimerbank veya bir diger gecis bankasi
bilinyesinde birlestirilmeleri,

e Bankalar Kanunu’'nda yapilacak degisiklikle TMSF biinyesindeki
bankalarin alacaklarinin tahsil kabiliyetinin artirilmasi ve tahsil siirecinin
hizlandirilmasi, ayrica olusturulan Aktif yonetim birimi ile Fon
bilinyesindeki bankalarin kotii aktiflerinin tek elden ve etkin bir bigimde

yonetilmesi planlanmugtir.

Ozel Bankalarla ilgili olarak;

e BDDK’nin sermaye yeterliligi kriteri de dikkate almasiyla, 6zel bankalar
ile sermaye artirrmi ve yeniden yapilanma planlar lizerinde belirli bir
takvime bagli anlagsmalar yapilmasi,

e Bankalarin donem karlarin1 sermayeye ilave etmeleri,

e Hem bankalarin hem de sirketlerin devir ve birlesmelerini kolaylastiracak
ilave tedbirlerle ilgili ¢calismalarin stirdiiriilmesi,

e Makul bir gecis donemi taninarak bankalarin mali olmayan istiraklerinin
Ozkaynaklara oraninin daraltilmasi,

e Bnakacilik sistemindeki gelismeler ¢ergevesinde uzun vadeli yatirimlar
ozendirmek ve tasarruf araglar1 arasindaki farkliliklar1 gidermek amaciyla
vergi ve munzam karsiliklarin gézden gecirilmesi ongoriilmiistiir.

Devlette seffafligi artiracak ve kamu finansmanini giiclendirecek diizenlemeler ise
asagidaki gibi belirlenmistir.*>®

Gorev zararlar ile ilgili diizenlemeler kapsaminda; KiT lerin faaliyetlerinde zarar
olusturacak gorevlerin en aza indirilmesi yoniinde diizenlemeler yapilmaya devam
edilmesine ve kamu bankalarinda bulunan goérev zararlarinin kaldirilmasina yonelik
Bakanlar Kurulu karar taslaginin hazirlanmasina baglanmistir. Bundan bdyle kamu
bankalarina gorev verilmesi halinde bununla ilgili giderlerin karsiliginin ilgili yil
blitcesine konularak kuruluglara pesin 6deme yapilmasina karar verilmistir. Ayrica
kamu bankalarinin subat sonu itibariyle mevcut gecelik yiikiimliiliiklerinin iicte ikisi

karsiliginda piyasa kosullarina uygun hazine kagitlar1 verilmis, kalan kisim i¢in mayis

8 7.C.M.B., a.g.e., eko program
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sonuna kadar hazine kagidi verilmesi, hazine ve MB’nin koordineli sekilde hareket
ederek piyasalarda olumsuz etki yaratmayacak sekilde kagitlar1 nakde doniistiirmeleri
hedeflenmistir.

Borglanma yasasi ile de devlette seffaflifin ve hesap verilebilirligin saglanmasi
hedeflenmekte, bugiine kadar basta bilitge kanunlar1 olmak {tizere degisik yasal
metinlerle diizenlenen i¢ ve dis bor¢clanma ile devletin garanti verme sistemi tek bir
kanunla diizenlenerek, kamu bor¢ yonetiminin sinirlarinin belirlenmis acik ve saydam
kurallara baglanmas1 6ngdriilmiistiir.

Kamulagtirma yasasi kapsaminda, idarelerin, kamulastirma kararlarinin alinmasinda
ve kiymet takdirinde mali disiplin anlayisindan uzaklastigi belirtilerek, bu kanunla
yeterli Odenegin temin edilmeden kamulastirma islemine baslanmayacagi
vurgulanmugtir.

Kamu ihale yasasi ile daha rekabetci ve etkin bir ihale sisteminin olusturulmasi ve
uluslar arasi standartlara uyum saglanmasi amaglanarak, bu yasa ile devlet ihalelerinde,
uygulama projesine dayali anahtar teslimi ihale yapilmasi ve bdylece maliyet artisinin
da 6nlenmesi hedeflenmektedir.

Biitge ve biitge dis1 fonlarin kapatilmasi diizenlemesi dogrultusunda, kapatilmig
bulunan 46 biit¢e ve 6 biitce dis1 fona ek olarak 15 biitce ve 2 biit¢e dis1 fonun daha
kapatilmasi ve bdylece fon sisteminde nihai bir konsolidasyon saglanmasi, mali disiplin
ve seffafligin temin amaglanmaktadir.

Ekonomide rekabeti ve etkinligi artiracak diizenlemeler kapsaminda ise agagidaki
yasal ve yapisal diizenlemelerin gerceklestirilmesi ongoriilmiistiir;

e Seker kanunu
e Tiitlin kanunu
e Dogalgaz kanunu
e Tiirk Telekom’un 6zellestirilmesi
e Sivil havacilik kanunu®’
Sosyal dayanismay1 gii¢clendiren diizenlemeler kapsaminda ise;
e s giivencesi yasasi
e Ekonomik ve sosyal konsey yasasi,

Ile ilgili diizenlemelerin yapilmasi program kapsaminda yer almistir.

%9 Bkz., http//www.hazine.gov.tr./gii¢lii ekonomiye gecis/ tam metin.
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Reel ekonomiye yonelik 6nlemler dogrultusunda;

e fhracata yonelik ilave tedbirlerin alinmas1 kararlastirilmis, bu kapsamda;
Biitceden ve diger kaynaklardan saglanacak finansmanlar cercevesinde
Eximbank’in kredi imkanlarinin artirilmasi, ihracatta KDV 6demelerinin
hizlandirilmasi, desteklerle ilgili uygulamalarda biirokratik islemlerin
azaltilmasi uygulamalarina baglanmistir.

e Dogrudan yabanci sermayenin Tirkiye’ye girisini hizlandirmak amaciyla
daha Oonce Anayasa’da yapilan degisiklikle getirilen uluslararasi tahkim
imkanu ile ilgili gereken kanunun ¢ikartilmasi ve bunun yani sira dogrudan
yatirnmin Oniindeki idari ve biirokratik engelleri ortadan kaldiracak bir
eylem plani ¢caligmalar1 baslatilmistir.

e [Esnaf sanatkar, KOBI’ler ve tarim kesiminin krizden asgari seviyede
etkilenmelerini temin etmek amaciyla Ziraat ve Halk bankasindan
kullanmis olduklar1 kredilerin faizlerine maliyetlerin yansitilmasini

sinirlamak amaciyla biit¢eye 400 trilyon TL tutarinda 6denek konmustur

3.2.2. Makroekonomik Politika ve Hedefler
Yasanan krizler bankacilik kesimi {izerinde ciddi bir tahribata yol agmis ve
kamu maliyesi iizerine biiyiik bir yiik getirmistir. Faiz oranlarindaki yiikselme ve
kurlardaki belirsizlik ekonomik birimlerin gelecege iligskin gilivenlerini sarsmis ve reel
ekonomiyi de olumsuz yonde etkilemistir. Bu dogrultuda ekonominin bir daralma
siirecine girdigi ve TL’ nin deger kaybiyla birlikte enflasyonda da artiglarin yasandigi
bilinmektedir. Yasanan bu olumsuz tablodan kurtulmanin ayaklarindan biri yukarida
anlatilan yapisal reform ve yasal diizenleme siirecinin hizla gerceklestirilmesi, diger
ayagi ise belirlenen makroekonomik hedeflerin gerceklestirilmesi ve bu dogrultuda da
belirlenen makroekonomik politikalarin kararlilikla uygulanmasidir.
Belirlenen makroekonomik hedefler dogrultusunda, rekabet giiclinde olusmaya
baslayan iyilesmenin siirdiiriilmesi, gii¢li maliye politikasinin devami, aktif para
politikas1 ve uzlagsmaya dayali gelirler politikasi uygulamalari ile biiyiime hizi ve

enflasyon lizerindeki olumsuz etkilerin giderilmesi planlanmaktadir.
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3.2.2.1. Maliye Politikas1

Kriz sonrasinda bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasina

iligkin diizenlemeler kamu finansmani iizerine 6nemli bir yiik getirmis, diger yandan

TL’nin deger kayb1 ve faiz oranlarindaki ylikselme borg servis yiikiinii agirlagtirmigtir.

Kamu bor¢ stokundaki artisin kontrol altinda tutulabilmesi igin faiz dis1 harcamalarda

azami tasarrufun ve disiplinin saglanmasi onem tasimaktadir bu dogrultuda, programin

faiz dis1 biitce fazlasina ve kamu finansmanina iliskin hedefleri s6z konusu cercevede

belirlenmistir. >

Bu dogrultuda maliye politikasi kapsaminda yer alan harcama tedbirleri asagidaki

gibidir.

Kamu finansmanina iligkin hedeflere ulagmak i¢in her seyden oOnce
devletin tasarruf etmesi planlanmustir.

Faiz dis1 harcamalardaki nominal artisin GSMH’nin nominal artiginin
altinda tutulmasina 6zen gosterilmesi,

Kamu harcamalarinin disiplin altina alinarak azami tasarrufun saglanmasi,
Diger cari, yatinm ve bazi transfer harcamalarindaki artis kur ve fiyat
artiglarinin  altinda tutularak GSMH’nin % 1.5’1 kadar tasarrufun
saglanmasi,

Biitcenin diger cari transferler kaleminde yapilacak kesintiler ile
GSMH’nin % 0.3’ oraninda tasarruf saglanmast,

Kamu bankalarinin faiz farki 6demelerini karsilamak tizere biitceye
GSMH’nin % 0.2’si oraninda 6denek konmasi,

Saglik, egitim ve giivenlik hizmetleri hari¢ kamuda yeni personel aliminin
ancak ¢ok olaganiistii ve kuruluslarin etkinligi agisindan mutlaka gerekli
durumlarda yapilmasi

Tiim kesimleri ilgilendirmeyen ve iicret adaletini hedeflemeyen miinferit
maas ve licret artig taleplerinindikkate alinmamasi,

Zorunlu haller disinda yatirnm programina yeni proje alimmamasi,Gider
artisina yol acacak teskilat genislemesi ve yeni kadro alimi dahil, kaynagi

olmayan harcama artirici higbir dnerinin giindeme getirilmemesi,

280 T C. Hazine Miistesarlig, a.g.e., “Giiclii Ekonomiye Gegis” tam metin
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KiT’lerin etkin calismasini saglayacak diizenlemelerin yapilmasi ve bu
kapsamda; personel sayisinin artirilmamasi, fazla mesai, ikramiye ve prim
gibi 6demelerde kisintiya gidilmesi, cari harcamalarin kontrol altina
alinmasi ve yatirim harcamalarinin rasyonalize edilmesi

Tarimsal destekleme fiyatlarinin dngoriilen enflasyonu agsmayacak sekilde
artirilmasi,

Sosyal giivenlik kuruluslarinin saglik harcamalarinin artirilmasa,

Kamuda tasit aliminin smirlandirilmas: ve tasit kanununun etkin bir

sekilde uygulanmasi dngoriilmiistiir.

Gelir hedeflerine ulagmak i¢inse asagidaki diizenlemeler hedeflenmistir.

Vergi gelirlerinin artirtlmasina yonelik olarak 2000 yili sonunda alinan
tedbirlerin titizlikle uygulanmasi,

Akaryakittaki otomatik fiyatlandirma mekanizmasina devam edilmesi ve
ATV’nin en az hedeflenen enflasyon 6l¢iisiinde ayarlanmasi,

Basta enerji ve petrol sektorii olmak tizere ithale dayali iirtinlerin , kurdaki
degisiklikleri, artan maliyetleri, ve ekonomik gercekleri yansitacak sekilde
geciktirilmeden uygulanmasi,

Vergi tabaninin yayginlastirilmas: amaciyla vergi kimlik numaralarinin
kullaniminin genisletilmesi,

Vergi kayip ve kacaginin en aza indirilmesi amaciyla vergi denetimlerinin
artirilmasi,

Vergi tahsilatinin artirilmasi i¢in vergi gecikme faiz ve cezalarinin
enflasyonla uyumlu olarak artirilmasi,

Bireysel yatirimcilarin  kamu kagitlarindan elde ettikleri  gelirlerin
beyanname dis1 tutulmasi suretiyle kamu kagitlarina olan bireysel talebin

artirilmasi

Di1s finansman konusunda ongdriilen hedefler ise su sekilde belirlenmistir; faiz dist

dengede 10 milyar dolar fazla verilmesine ragmen, 2001 yilinda kamu kesiminin

finansman ihtiyaci1 yiiksek seviyede oldugundan, s6z konusu ihtiyacin tamamen i¢

piyasalardan karsilanmasinin mevcut makroekonomik 6ngoriilerle miimkiin olmayacagi

belirtilmis ve bu nedenle ek dis finansmanin gerekliligi vurgulanmistir. Bu ¢ergevede,

uluslar arasi kuruluslar ve gelismis iilkeler nezdinde dis finansman saglanmasi yoniinde
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yogun miizakereler siirdiiriilmekte ve buna bagl olarak da para politikasi ile ilgili

belirlenen biiyiikliiklerin detayli olarak kamuoyuna agiklanmasi hedeflenmistir.

3.2.2.2. Gelirler Politikasi

Makroekonomik politika ve hedefler dogrultusunda uygulanmasi
planlanan gelirler politikas1 dogrultusunda ise enflasyonla uyumlu gelirler politikasi
uygulamasi 6ngdriilmiistiir. Memur maaslarinin enflasyonla uyumlu olarak artirilmasi
planlanmig, kamu iscilerinin {cretleri, 1999-2000 donemini kapsayan toplu is
sozlesmeleriyle saglanmis olan reel artislar, kamu dengesi ve kamu kesimi ¢alisanlari
arasinda iicret adaleti gozetecek sekilde ayarlanmak iizere program kapsamina
alinmistir. Boylece her kesimin gosterecegi fedakarlik sonucu krizin maliyetinin
disiiriilmesi ve yilin ikinci yarisinda biiyiime ortamina girisin hizlanmasi
hedeflenmistir.

Diisiik gelirli ciftcilerin dogrudan gelir destegi sistemi ile gliclendirilmesi temel ilke
olarak benimsenmis ve bu politikanin iilke genelinde uygulanabilmesi i¢in Tarim ve
Koyisleri Bakanligi’nca yiiriitiilen ¢iftci kayit projesinin tamamlanmasi, kisa donemde
de devlet destekleme alim fiyatlarinin kuruluslarin finansman imkanlar1 dikkate alinarak

ve hedeflenen enflasyonu agsmayacak sekilde artirilmasi ongoriilmiistiir.

3.3. Programin ilk Sonuclarimin Degerlendirilmesi

Programin ilk sonuglarina bakildiginda Subat 2001°’de ortaya ¢ikan ekonomik
krizin IMF’den alinan krediler ve Ozellikle turizm sektoriinde yasanan yaz sonu
hareketliligi gibi sebeplerle atlatildigr goriilmektedir. Ancak gliclii ekonomiye gegis
programi c¢ercevesinde asil hedeflenenin, kisa donem talep yonlii ekonomik politikalarla
sorunlara gecici ¢oziimler bulunmasi degil, uzun dénemli arz yonlii yapisal reform ve
yasal diizenlemelerle koklii ¢oziimlere gidilmesi bu dogrultuda makroekonomik
hedeflerin  tutturulmast  ve istenilen siirdiiriilebilir ekonomik  biiylimenin
saglanabilmesidir.

Devletin Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu (BDDK) ve Kamu ihaleleri
2261

Ust kurulu gibi benzer on iist kurulun bulunmasi ve sézkonusu “regiilatér kurumlari

aktif bir sekilde harekete gecirmesinin bu alanda atilmig onemli bir adim oldugu

2 Jean-Marie Guehenno, “Globalization and The International System”, Journal of Democracy, vol,10,
John Hopkins Universty Press, Washington DC, (1999), s.24
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gergektir. Bankalar Kanunu, Hazinenin I¢ Bor¢lanma Kanunu ve Merkez Bankasinin
Bagimsizlig1 yasasi1 gibi kurumlarin 6zerkliginin ve yapisal altyapisinin diizenlenmesi
buna ek olarak, Tiirkiye’de siyasi istikrarin saglanmasi ve ekonomik programda mali
disipline uyulmas1 da piyasalara giiven vererek Tiirk ekonomisinde olumlu gelismelere
yol agmustir.

Ekonomik krizin etkileri ekonomik biiyliime rakamlar1 agisindan ele alindiginda,
hizl bir kiiclilme siireci gdzlenmektedir. Tiirkiye ekonomisi, 2001’in ikinci ¢eyreginde,
1945°ten bu yana en derin kiigiilmesini yasamlstlr.262 S6zkonusu yilin sonunda GSMH
artis orant % -9.5 olarak gerceklesmis ve imalat sanayi iiretimi % -9.9 olarak
aciklanmigtir®®

2002 yil1 baginda uygulamaya konan IMF destekli istikrar politikast dogrultusunda,
yukarida bahsedilmis olan, para maliye ve kur politikalar1 ile yapisal reform tedbirleri
esas alinmigtir. Son ii¢ yildir, Tiirkiye’de uygulanan istikrar programinda dncelik fiyat
istikrarinin saglanmasi olarak belirlenmistir. Tiirkiye ekonomisinde yasanan uzun siireli
kronik enflasyonun, fiyat sistemi isleyisini bozdugu ve yarattig1 belirsizlik nedeniyle
firmalarm ileriye doniik rasyonel, hesap yapmasina olanak vermedigi buna bagl olarak
da fiyat mekanizmasinin etkin kaynak dagilimini saglama islevini yerine getiremedigi
bilinmekteydi. Bu dogrultuda, 2002 yili basinda yiirtirliige giren T.C. Merkez Bankasi
Yasas1 degisiklikleri ile, T.C. Merkez Bankasina bagimsizlik verilmis ve enflasyonun
kontrol altina alinmasi esas gorev olarak belirlenmistir. Yasada yapilan bu degisiklik,
T.C. Merkez Bankasina para politikasini, enflasyonu kontrol yoniinden etkin bir
bicimde uygulama imkani vermistir. T.C. Merkez Bankasi, para arz1 artis hizin1t nominal
capa olarak alan, bir baska deyisle Ortiilii enflasyon hedeflemesi yapan bir para
politikasin1 bagar1 ile uygulayarak kronik hale gelen enflasyonu diisiirmede basarili
olmustur. T.C. Merkez Bankasina ekonomik birimlerin giiven duymasi ve bdylece
Tirkiye ekonomisinde enflasyon beklentilerinin ciddi bir bigimde kirilmasi enflasyon
oraninin biiyiik Ol¢iide diistliriilmesine 6nemli katki yapmistir. Bu cercevede, 2002
yilinda % 75 dolayinda olan enflasyon istikrar programinin uygulanmasinin ilk yili olan
2002 yilinda %30’a, 2003 yilinda %18’e distirilmiistiir. 2004 yili i¢in hedeflenen
enflasyon orani ise %12 olmus ve yil sonunda hedeflere ulasilmistir. Tirkiye

ekonomisindeki bu gelisim, Merkez Bankas1 bagimsizliginin, etkin para politikasinin

62 Alpago, a.g.e., s.134
2 PPT, 2001-2004 Makroekonomik veriler,
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uygulanmas1 acisindan ne kadar onemli oldugunun bir gostergesidir. Bu sebeple,
Hiikiimetin ve biitiin kesimlerin T.C. Merkez Bankasinin bagimsizligin1 zedeleyecek
davranislardan ka¢inmasi oldukc¢a onemlidir.

Uygulanan istikrar programi dogrultusunda ikinci oncelik, devlet borglarinin
cevrilmesine verilmistir. Devlet borglarinin ¢evrilmesi konusunda ortaya ¢ikan
giivensizlik mali piyasalarda kriz yaratmakta ve ortaya c¢ikan kriz daha sonra reel
kesime yayilmakta ve genel bir ekonomik kriz goériiniimiine doniismektedir. Tiirkiye bu
deneyimi ozellikle 1994 ve 2001 yillarina yasamustir. Devlet borglarinin ¢evrilmesi
uygulanacak maliye politikasi ile yakindan ilgilidir. Ug yillik istikrar program
cercevesinde uygulanan maliye politikasi i¢ borg¢larin ¢evrilmesine agirlik vermistir.
Bunun icin devlet biitcesinde ciddi bir faiz disi fazlanin saglanmasimin gerekliligi
tizerinde durulmus ve Tiirkiye i¢in bu faiz dis1 fazlanin GSMH’ya oraninin %6.5 olmasi
Ongorilmiistiir. 2003 yilinda konsolide devlet biitgesinde %5.9 faiz disi biitge fazlasi
saglanmistir. 2004 yilmin ilk alt1 aylik konsolide devlet biitgesi uygulamalar1 yil
sonunda hedeflenen %6.5’luk faiz dis1 biitge fazlasina ulasilmasini saglamistir. Bu
gelisme enflasyonun hedeflenen %12 oranina cekilebilmesi agisindan da Onemli
olmustur. Baska bir deyisle, Tiirkiye’de enflasyonun kalici bir bigimde kontrol altina
alinabilmesi i¢in mali disiplinin saglanmasi, para ve maliye politikalarina koordineli bir
bi¢cimde devam edilmesi kac¢inilmazdir.

Tiirk ekonomisinde maliye politikast yoniinden karsilagilan temel sorun genel biitge
dengesi yoOniinden ortaya g¢ikmaktadir. 2003 yilinda konsolide devlet biit¢esindeki
toplam a¢igm GSMH’ya oram1 %12 olmustur.”®* Bunun olduk¢a yiiksek bir oran
oldugunu sdylemek miimkiindiir. AB’ne iiye lilkelerde bu oranin %3’l asmadigi
bilinmektedir. Bu durum Tiirkiye’nin bu konuda almasi gereken ¢ok 6nemli bir yolun
oldugunu gostermektedir. 2004 yil1 i¢in bu oranin %9’a ¢ekilebilmis olmasi sevindirici
olmakla beraber yeterli degildir. Devlet biitgesindeki yiiksek aciklar devletin mali
piyasalardan yiliksek oranda borglanmasina yol agmakta ve yaratilan bu talep reel
faizlerin ylikselmesine neden olmaktadir. Dolayisiyla, Tiirkiye’de genel biitce agiklar
ciddi bir oranda asag1 ¢ekilmedikce reel faiz hadlerini ekonominin yapisi ile uyumlu

seviyeye indirmek miimkiin olmayacaktir. Bu sebeple kamu harcamalarinda israfin ve

24 PPT, “Mali Piyasalardaki gelismeler”, nisan 2004, s.11-12
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suistimallerin Onlenmesi ve kayit dis1 ekonominin azaltilarak vergi gelirlerinin
artirilmasi hayati onem arz etmektedir.

Yukarida sdylenen tiim gelismeler dogrultusunda ekonomik biiylime yoOniinden
olumlu gelismeler yasandigini da sdylemek miimkiindiir. Tirkiye’de disa agik ve
ihracata doniik bir iktisadi biliylime politikast uygulanmaktadir. 2001 yilinda yasanan
onemli daralmadan sonra, 2002 yilinda GSMH artis hizi, %7.8, 2003’de ise %5.9
olarak gergeklesmistir. 2004 yilinin ilk yarisinda ihracat, yatirnrm ve ozel tiiketim
harcamalarinda gdzlenen hizli artisa bagli olarak GSMH %12.4 ve GSYIH %10.1
oraninda artmistir. Bu dogrultuda 2004 yili sonunda gergeklesen biiylime hizi ise %9.9
olarak ger¢eklesmistir. S6z konusu biiylimenin saglanmasinda, yatirim ve ihracatini
biiylik Olclide artiran 6zel sektdor dinamizminden s6z etmek miimkiindiir. Ancak
uygulanan para ve maliye politikalar1 ile saglanan ekonomik istikrarin yiiksek bir
iktisadi bliylimenin saglanmasina katki yaptig1 aciktir. Tiirkiye ekonomisinde genelde
enflasyonun kontrol altina alindigi donemlerde saglikli ve yiiksek biiyiime oranlari
gerceklesmistir. Buna karsilik yiiksek enflasyon donemlerinde biiyliime hizlarinin
giderek azaldigmi ve bunun temel nedeni olarak da yiliksek enflasyonun fiyat
mekanizmasinin igleyisini bozarak etkinligi azaltmasi, belirsizlik yaratarak tasarruf ve
yatirimlart olumsuz etkiledigini sdylemek miimkiindiir. Bu sebeple hizli enflasyonun
bliylimenin bir geregi veya sonucu oldugu seklindeki goriislerin gecerli oldugunu
sOylemek miimkiin degildir. Bu sebeple ekonomik istikrar1 saglayacak makro ekonomi
politikalarinin 6ntimiizdeki yillarda da kararlikla ve etkin bir bicimde uygulanmasi
olduk¢a 6nemlidir.

Tiirkiye ekonomisinde son yillardaki olumlu iktisadi biiyiimeye karsin istthdam
hacmindeki artis beklenen diizeyde gerceklesmemistir. 2001 yilinda %8.4 olan issizlik
orani, 2002’de %10.3, 2003’de de %10.5 olarak gerceklesmistir. 2004 yili igin
belirlenen tahmini rakam ise %12.4’diir. Hizli ekonomik biiyiimeye ragmen istthdam
hacminin genislememesi Tiirkiye ekonomisinde ciddi bir verimlilik artis1 oldugunu
gostermektedir. Nitekim son yapilan hesaplamalar son donemlerde Tiirkiye
ekonomisinde %10’un iizerinde bir verimlilik artig1 oldugunu gostermektedir. Bu oran
Tirkiye ekonomisi i¢in oluk¢a olumlu bir gelisme olup, sermaye birikiminin
hizlanmasina ve reel ticretlerin artmasina imkan verecek 6énemli bir unsurdur. Ancak 6te

yandan istihdamin genislemesi i¢in KOBI’lerin gelistirilmesi ve istihdam tesviklerinin
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uygulanmas1 gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir. Bununla beraber bir ekonomide saglikli bir
ticret politikasinin uygulanmasi, iicretlerin marjinal verime baglh olarak belirlenmesini
gerektirmektedir.”®® Verimliligin artis1 ise iilkenin rekabet giiciinii kaybetmeden reel
tizretleri artirmasina ve dolayisiyla toplumsal refahin yiikselmesine imkan vermektedir.
T.C. Merkez Bankasi, Tiirkiye ekonomisinde doviz dengesinin saglanmasi ve doviz
tizerinde spekiilasyonun 6nlenmesi i¢in esnek doviz kuru politikast uygulamaktadir.
Nitekim, 2000 yilinda uygulamaya konan tii¢ yillik stand-by diizenlemesi kapsaminda
nominal ¢apa olarak doviz kurunun alinmasi ve déviz kurunun esnekligini kaybetmesi,
2001 yilinda yasanan ekonomik krizin temel nedeni olmustur. Esnek doviz kuru
politikas1 uygulamasinin devam etmesi, Tiirkiye ekonomisi i¢in Onemlidir. Doviz
kurunun istikrarli bir seviyede kalmasina karsin ihracat, 2001,2002 ve 2003’de sirastyla
%12.3, %12, %30 oraninda artmis, 2004 yilinin ilk alti ayinda ise %35.5 artarak 29
milyar 368 dolara ulasmistir. DOviz kurunun artmamasina karsin ihracatin hizla
artmasmin temel nedeni yukarida da bahsedildigi gibi verimliligin 6nemli o6l¢iide
artmasi ve iilke ekonomisinin uluslar arasi piyasalarda rekabet giicilinilin yiikselmesidir.
Diger Taraftan Tiirkiye ekonomisindeki hizli ekonomik biiylimeye bagli olarak 2004
yilinin ilk alt1 ayinda ithalat, %46 oraninda artarak 45.4 milyar dolara ulagmistir. Bu
gelismeler dogrultusunda dis ticaret agigl, 2003 yilinin ilk alt1 ayinda 6.9 milyar dolar
iken, 2004 yilinin ilk alt1 ayinda agik 16.0 milyar dolara ulagsmistir. Bu gelisme biiyiime

hizindan ve i¢ talep artigindan kaynaklanmaktadir.*®

Ekonomik biiylimenin
stirdiiriilebilir hale gelmesi ve i¢ talebin bir miktar kisilmasinin ithalat artis rakamlari
tizerinde etkili olabilecegini sdylemek miimkiindiir. Hizli biiyiime rakaminin cari
islemler acigin1 da yiikselttigini, 2003 yilinda 3.7 milyar dolarken, 2004 yilinin ilk
yarisinda 6.9 milyar dolara yiikseldigini gérmekteyiz. Dig 6demeler bilangosunda ortaya
¢ikan bu gelisme, ekonominin daha dengeli ve siirdiiriilebilir bir yapiya kavusturulmasi

geregini bir kez daha ortaya koymaktadir.

4. IMF PROGRAMLARININ SURDURULEBILIR EKONOMIiK BUYUME
UZERINDEKI ETKINLIiGi

265 Orhan Morgil, “2004 Yilmnm ilk yarisinda Tiirkiye Ekonomisindeki gelismeler”, TISK-isveren
Dergisi, (Temmuz-2004), s.3-5
*pPT, Yillik Ekonomik Gostergeler, (2004)
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Asagida yer alan analiz kapsaminda, Tiirkiye’de yapisal reformlarin uygulamaya
baslanmasindan bugiine dek stirdiiriilebilir ekonomik biiyiime {lizerindeki etkinliginin
test edilmesi amaclanmistir. Bu amacgla yapilan ekonometrik analiz ¢ercevesinde
asagida belirlenmis olan makroekonomik degiskenlerde uygulama siiresince meydana
gelen degisikliklerin  anlamlhiligi  bir arada test edilmistir. Yapisal reform
uygulamalariin kisa donemdeki daraltict etkileri bilinmekle birlikte 4.1. baslig1 altinda
gelistirilen VAR modeli araciliiyla test edilen uzun donemli denge iliskilerinin varligi
yapisal uyum programlarinin genel anlamda makroekonomik denge ve bu dengeye
yonelim siireci lizerindeki etkilerini belirlememize olanak verecektir. 4.2. baglig altinda
ise yapisal doniisim programlarinin basarisim1 engelleyecek faktorlere deginilerek

makroekonomik dengede olusabilecek risk durumlari incelenecektir.

4.1. IMF Destekli Yapisal reformlarin Siirdiiriilebilir Ekonomik Biiyiime
Uzerindeki Etkinliginin Test Edilmesi

4.1.1. Model

Ekonometrik analizlerde kullanilacak zaman serilerinin, istatistiki agidan
birim kok igermemesi, bir diger deyisle duragan olmasi gerekir. Bu nedenle,
ekonometrik analizlere baglamadan Once ilk asamada yapilmasi1 gereken, ilgili
modelleme siirecinde kullanilacak degiskenlere ait zaman serileri i¢in birim kok
testlerinin gergeklestirilmesidir. Literatiirde bu amacla en yogun olarak kullanilan test,
kisaca ADF testi olarak da bilinen, genisletilmis (augmented) Dickey-Fuller testidir.
ADF testi, ilgili zaman serisinin ilk farkinin bagimli degisken, serinin bir dénem
gecikmesinin, serinin ilk farkinin gecikmeli terimlerinin ise agiklayici degisken olarak
kullanildig1 bir regresyon denkleminin tahmin edilmesine dayanmaktadir. Opsiyonel
olarak tahmin edilecek denkleme sabit terim ve trendin de ilave edilmesi miimkiindiir.
Ornegin, iki dénem gecikmeli, sabit ve trend igeren regresyon denklemi asagidaki gibi

olacaktir:

Ay, =By + By, + BAY, , + B+ Bt
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Bu esitlikte birim kok testi y, , degiskeninin katsayisina iliskin t testidir. Eger soz
konusu gecikmeli degiskenin katsayisi istatistik acidan gecerli ise, y degiskeninin birim
kok tasidigi seklindeki bos hipotez reddedilir ve y’nin duragan oldugu seklindeki
alternatif kabul edilir. Ancak burada elde edilen ¢ degerleri, geleneksel ¢ dagilimi
ozelligi gostermemekte, bu amagla kullanilan kritik degerler MacKinnon kritik degerleri
olarak adlandirilmaktadir. Asagida yer alan tabloda bu ¢alismada kullanilacak olan
gayrisafi milli hasila degisim orami (dy), yatirim artis oranmi (di) isgiicii verimliligi
degisim orani (dp), biitge agig1 degisim orami (dd),i¢ bor¢ stoku degisim orani (dlb) ve
yabanci sermaye girisi degisim orani (dfi), degiskenlerine iliskin ADF birim kok testi

sonuclar1 agagidaki tabloda verilmektedir.

Tablo 8 : Birim Kok Testi Sonuclari

Degisken Diizey Trend ile Diizey
dy -1,67 -2,59
di -0,96 -2,33
dp 1,38 2,36
dd -1,53 -1,84
dlb -1.88 -2,24
dfi -2,37 -2,93
(*) %5 anlamhilik diizeyinde bos hipotezin reddini gerektirmektedir

Tabloya gore ele alinan degiskenlerin tamami ilk farklarinda %10 anlamlilik
diizeyinde en az bir adet birim kok icermektedir. Ayn1 durum, GSMH degisim orani
degiskeni haric, ilgili degiskenlerin trend bileseni icermesi durumunda da gecerlidir.
GSMH degisim orani, yillik bazda veri kullanilmasi nedeniyle, trend bileseni
icerdiginden duragan hale gelmektedir. Daha sonra yapacagimiz analizlerde
kullanacagimiz yontem duragan olmayan zaman serileri arasindaki uzun donemli
iliskiyi incelemeye doniik oldugu icin, calismanin bundan sonraki boliimiinde ilgili
degiskenlerin yukarida tanimlanan bigimleri ile diizeyleri ile ¢alisilacaktir.

Ekonometri teorisine gore, duragan olmayan zaman serileri uzun dénemde bir denge
iliskisi sergileyebilirler. Bir diger deyisle, duragan olmayan séz konusu zaman
serilerinin  dogrusal bilesimleri arasinda en az bir adet duragan vektor

olusturulabiliyorsa, zaman serilerinin birlikte bir uzun dénem denge degerine dogru
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hareket ettikleri ifade edilir. Bu analizde s6z konusu duragan dogrusal bilesim
esbiitiinlesik vektor (cointegrated vector) olarak adlandirilir. S6zii edilen bu
esbiitiinlesik iliskinin varlig1 Johansen Esbiitiinlesme testi olarak bilinen ve literatiirde
bu amagcla en yogun olarak kullanilan test yontemi durumunda olan yontemle test
edilebilir. Johansen Esbiitiinlesme testi araciligi ile analize dahil edilen degiskenler
arasindaki esbiitiinlesik vektor sayisi belirlenebilir ve bu say1 esbiitiinlesik rank olarak
adlandirilir. Eger N adet esbiitiinlesik vektor sz konusu ise, incelenen zaman serilerinin
hicbirisinin fiilen biitliinlesik olmadigt ve uzun donemli etkilesim iligkisinin
incelenmesinde analizde kullanilan serilerin duragan olmayan diizeylerinin
kullanilabilecegi anlasilir.

Esbiitiinlesme iliskisinin anlaminm1 kisaca verdikten sonra, analize dahil edilen

degiskenler arasindaki Egbiitiinlesme iligkisine ait Johansen testi sonuglarin

inceleyebiliriz.
Tablo 9 : Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuc¢lari
- o Benzesim 763 :Anlz‘u.nl.lllk Esbiitiinlesik
Ozdeger Oram Duzeyl i¢in Vektor Sayisi
Kritik Deger
0,931 147,54 94,15 Yok
0,877 91,29 68,52 Enazl
0,699 47,14 47,21 Enaz?
0,459 21,89 29,68 Enaz3
0,255 8,98 15,41 Enaz4
0,125 2,80 3,76 Enazh
(*) %5 anlamlhilik diizeyinde bog hipotezin reddini gerektirir

Johansen Esbiitiinlesme testi sonuglari, analizde kullanilan degiskenler arasinda en
az iki adet dogrusal bilesimin duragan oldugunu gostermektedir. Bir diger deyisle, elde
edilen sonuglar s6z konusu degiskenler arasinda en az iki adet esbiitiinlesik vektor
oldugunu ifade etmektedir. Buna gore, modele dahil edilen degiskenler arasinda uzun
donemli bir denge iliskisi s6z konusudur ve bunlar uzun donemde birlikte hareket eder
bir nitelik tagimaktadirlar. Bu denge iligkisi veri iken, degiskenlerden birinde meydana
gelecek bir degisikligin diger degiskenlerle ilgili uzun donem denge degerleri
tizerindeki etkisini belirlemek gerekmektedir. Bu konuda bize yardimeci olacak

metodoloji ise VAR (Vector Autoregression) modelidir.
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VAR modeli her esitligin ayn1 sag taraf degiskenlerine sahip oldugu bir esitlik
sistemidir. S6z konusu sag taraf degiskenleri model acgisindan igsel olan tiim
degiskenlerin gecikmeli degerlerinden olusur. Bu nedenle, VAR modelleri her
degiskenin birbirini etkiledigi modellerde tahmin agisindan son derece avantajli iken,
uzun donem denge analizinde de etki-tepki fonksiyonlar1 (impulse response functions)

araciligi ile 6nemli bir avantaj saglarlar. VAR modelinin bigimsel yazilima,

V=AYt A4y ,+.+ Ay, +Bx, +¢,

seklinde ifade edilebilir. Bu esitlikte y, icsel degiskenler vektoriini, x, dissal
degiskenler vektoriini, 4,,4,,...,4, ve B tahmin edilecek katsayilar matrisini, nihayet
&, ise birbirleriyle korelasyon icinde olan, ancak gecikmeli degerler ile korelasyon

iligkisine sahip olmayan hata terimleridir. VAR modeline dahil edilen her bir esitlik i¢in
en iyi tahminci normal en kiigiik kareler (ordinary least squares) yontemidir. Ornek
olmasi agisindan, 2 i¢sel degiskenin yer aldigi iki gecikmeli VAR modeli i¢in asagidaki
esitliklerin esanli olarak en kiigiik kareler yonteminin kullanimi ile tahmin edilmesi

gerekir:

Vi =AY + A2 Yan

A2,1,1y1,172 + Az,1,2)’2,zfz + Bl,t + gl,t
YVoui = A1,2,1y1,z—1 + A1,2,2y2,z—1 +

Ay g Viyor ¥ Ar20 Y + By, + é:z,t

4.1.2. Verive Yontem

Analize ait veriler, Tirkiyede IMF destekli arz yanli makroekonomik yapisal
reformlara ilk baslangi¢ tarihi olarak kabul edilen 24 Ocak 1980 Programi baz alinarak,
sozkonusu tarihten Giliglii Ekonomiye Gegis Programi ¢ercevesinde uygulamalara
baslandig1 2002 tarihine kadar olan zaman siirecini kapsamaktadir. Yukarida Modelin
tanimlandig1 baslikta da belirtildigi gibi verilerin ait oldugu degiskenler, siirdiiriilebilir

ekonomik biiytime kapsaminda degerlendirilmistir.



177

Asagida degiskenlere ait verilerin grafiksel gdsterimleri yer almakta ve yillar itibariyle

ortaya ¢ikan degisimler izlenmektedir.

Sekil 1:  Gayrisafi Milli Hasila Degisim Oram; (dy)
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Sekil 2: Yatirinm Artis Orani; (di)

Sekil 3: Isgiicii Verimliligi Degisim Oram (dp)
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Sekil 6: Yabanci Sermaye Girisi Degisim Orani (dfi)
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Tim degiskenlerde gozlenebilen ortak nokta, 1994 yilinda ve 6zellikle 1999 yilinda
yasanan krizlerin etkisiyle verilerin negatif yonde gelisme gosterdigi ve
makroekonomik istikrar siirecinin kesintiye ugradigi yoniindeki seyirdir. Sézkonusu
siirecin geri kalan donemine bakildiginda verilerin istenilen diizeylerde olmasa bile
genellikle istikrarli bir gelisim izledigi yoniinde izlenim edinmek miimkiindiir. Ozellikle
GSMH degisim oran1 2002 yilinda pozitif yonde dnemli bir degisim gostermis ve yine
ayn1 donemde daha genis bir yapisal reform siirecine gecilmesinin etkileri gézlenmeye

baslanmugtir.

4.1.3. Test Sonuclari

VAR modeli araciligi ile gergeklestirilen tahminlere ait 6zet sonuglar asagidaki Tablo

3’de verilmektedir:

Tablo 10 : VAR Modeli Tahmin Sonug¢lar:

Aciklayict Degiskenler
DeBgi‘sgli':nl;er dy di dp dd dib dfi

dy 0,745 3,988 1,010 10,754 13,549 8,399
v (0,549) (1,256) (0.751) (1,617) (0,782) (0,898)
dy -0,253 0,518 -0,131 9,796 4,527 -1,346
2 (-0,285) (0,250) (-0,149) (2,257) (0,400) (-0,220)

di 0,054 0,134 -0,118 -2,238 -4,310 1,763
v (0,142) (0,150) (-0,312) (-1,194) (-0,883) (0,669)
d&i 0,128 -0,286 0,126 -2,079 -0,070 -2,066
2 (0,318) (-0,304) (0,317) (-1,055) (-0,013) (-0,745)
dpus -1,316 -5,018 -0,917 -7,186 1,118 -13,512
’ (-1,100) (-1,794) (-0,775) (-1,226) (0,073) (-1,640)
dp., 0,087 0,703 -0,115 -9,781 -0,196 12,905
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(0,076) (0,262) (-0,101) (-1,742) (-0,013) (1,634)
ad., 0,024 0,035 0,019 0,479 0,056 0,439
(0,530) (0,326) (0,434) (-2116) (0,096) (1,379)
ad., 0,000 0,015 0,007 0,018 0,542 0,432
- (0,014) (0,169) (0,198) (0,093) (1,079) (1.591)
dlb,, -0,022 -0,057 -0,036 0,269 -0,721 -0,569
: (-0,823) (-0,893) (-1,331) 2,005 (-2,062) (-3,012)
dlb,, 0,028 0,067 -0,007 0,006 0,059 0,004
: (0,595) (0,651) (-0,638) (0,041) (0,164) (0,235)
dfis 0,038 0,096 0,016 0,114 0,268 -0,156
(0,855) (0,928) (0,386) (-0,526) (0,474) -0,509
i, 0,018 0,041 0,014 -0,077 -0,653 0,113
(0,372) (0,357) (0,297) (-0,321) (-1,033) (0,333)
Sabit 0,027 -0,035 0,008 0,646 0,298 0,213
(0,660) (-0,357) (0,200) 3,152 (0,558) (0,738)
R’ 0,507 0,628 0,523 0,742 0,598 0,715
F 0,686 1,126 0,733 1,920 0,991 1,679
Schwartz SC -1,897 -0,197 1,916 1,280 3,196 1,962
Akiake AIC 2,543 -0,844 2,562 0,634 2,549 1316

VAR modelinden elde edilen sonuclar, asagida ayrintili olarak degerlendirilecegi
gibi, modelin bir biitlin olarak aciklama giiciiniin oldukc¢a yiiksek oldugunu
gostermektedir. Elde edilen Akiake ve Schwartz kriterleri tiim esitliklerde gecikme
yapisinin dogru olarak modele dahil edildigini ifade ederken, GSMH degisim oraninin
bagimh degisken olarak kullanildig: ilk esitlikte %10, diger tiim esitliklerde %5

anlamlilik diizeyinde spesifikasyon hatasi bulunmadigina isaret etmektedir.

VAR modellerinden elde edilen en 6nemli ¢ikt1 etki-tepki fonksiyonlaridir. Bu
fonksiyonlara gore, bagimsiz degiskenlerden birisinde gozlenen + 2 standart hatalik bir
sokun diger bagimli degiskenler {izerinde yarattig1 etkiyi uzun dénemli ve dinamik
olarak elde etmek miimkiindiir. Ornegin, yapisal reform uygulamalar1 sonucu iilkedeki
yatirnm hacminde meydana gelecek +2 standart hatalik bir sokun modeldeki diger
degiskenler {iizerindeki uzun donemli etkisini saptamak miimkiindiir. Daha Onceki
tabloda tahmin sonuglar1 6zetlenen VAR modelinin irettigi etki-tepki fonksiyonlari

asagidaki grafiklerde toplu olarak verilmektedir.
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Yapisal reformlar sonucu iyilesmeler saglanacagi diisiiniilen degiskenlerin
tamaminda meydana gelecek olumlu yondeki soklar (yatirnmlarin artmasi, biitce
aciginin daralmasi, isgiicii verimliliginin artmas1 veya yliksekokullasma oraninin
yiikselmesi) GSMH ve dolayisiyla ekonomik biiyiimeyi arttirict yonde etkili olmakta ve
GSMH tiim soklardan sonra uzun donemde bir denge degerine dogru hareket
etmektedir. Sadece isglicii verimliligini ifade eden degiskende gozlenen de§isme
karsisinda GSMH’nin tepkisinin kararsiz oldugu sdylenebilir. Bu durumun ortaya ¢ikma
nedeni biiylik dl¢lide tahmin doneminin yetersizli§ veya yillik bazda veriyle ¢alisiliyor
olmasidir. Benzer sekilde, GSMH’nin gecikmeli biiylime degiskenleri karsisinda
gosterdigi tepki de belirli bir yonde degildir. Bu durum yillik bazdaki gézlemlerle
calisilmas1 ve ele alinan donemde GSMH’da yasanan sert diisiislerdir. Ancak, bu
durumda bile degiskenler uzun donemde GSMH’y1r denge degerine dogru
stiriiklemektedir.

VAR modelleri, teknik olarak ¢ok yararli bir analitik ara¢ niteliginde olmasina
karsin, istatistiki acidan Ozellikle kullanilan zaman serilerindeki varyans karsisinda
oldukca hassastirlar. Bu nedenle, modelin diagnostik testlerinin yani sira, degisken
varyanslilik testinden de gecirilmesi gerekmektedir. VAR modellerinde bu amagla
kullanilabilecek degisken varyanslhilik testi ARCH LM testidir.

Hata terimlerinde degisken varyanslilik, tipki otokorelasyonda oldugu gibi,
geleneksel standart hata formiillerini ve bunlarin kullanilmasi ile sonuca gitme
yontemlerini gecersiz hale getirirr ARCH LM yontemi, otoregresif degisken
varyanshiligin varligini test etmek amaciyla kullanilir. Bu test yontemi, ozellikle artik
terimlerin sayisal olarak biiyliik oldugu ve bir Onceki doneme ait artik degerden
etkilendigi zaman serileri i¢in uygun bir yontemdir. Daha 6nceki agiklamalarimizdan
hatirlanacagi gibi, VAR modelleri de bu esas iizerine kurulmus modellerdir.

ARCH LM testine gore, artiklarin kareleri, gecikmeli bagimli degiskenlerin (artik
terimlerin karelerinin gecikmeli degerlerinin) agiklayici degisken olarak kullanildig: bir
regresyon denkleminin tahminine dayanmaktadir. Ornegin, ii¢c donemlik gecikme esas

alinirsa,



184

fzz = ﬂl + :Bzégzz—l + ﬂ3§t2—2 + ﬂ4§z2—3

esitligi tahmin edilecektir. Bu esitligin tahmin edilmesi ile elde edilecek iki tiir test
istatistigi s6z konusudur. Bunlardan ilki geleneksel F testi iken, digeri gozlem sayisi ile
R? degerinin ¢arpimu sonucu bulunan TR? istatistigidir. S6zii edilen bu son test istatistigi
x> dagilimima sahiptir. Her iki istatistikle de, “esitlikte yer alan artik terim karelerinin
gecikmeli degerlerine ait katsayilarin tiimiiniin sifir oldugu” seklindeki (bir diger
deyisle, ARCH’1n s6z konusu olmadig:1 seklindeki) hipotezin test edilmesine olanak

tanir. Gergeklestirilen ARCH LM testi sonuglart asagidaki tabloda verilmektedir.

Tablo 11: ARCH LM Testi Sonuglari

Test Katsay1 Olasilik
F 0,227 0,798
TR’ 0,517 0,772

Gergeklestirilen her iki teste gore de, tahmin edilen esitlik sisteminde degisken
varyanslilik sorunu bulunmamaktadir. Elde edilen test istatistiklerinin her ikisi de bu
sonucu dogrulamaktadir. Bu arada, TR? istatistiginin x> dagilimina sahip oldugunu ve
sonuclarin %10 anlamlilik diizeyinde bos hipotezlerin kabul edilmesini gerektirdigini
belirtelim.

Gergeklestirilen testler ve tahmin edilen model, uzun dénemde yapisal reform
cabalarinin, Ozellikle ekonomik biiylime {iizerinde kalict etkiler yaratacagini,
gerceklestirilen reformlar sonucu iyilesmeler saglanacak bazi degiskenlerin (biitge agigi,
yatirim diizeyi gibi) ekonominin uzun dénem dengesine dogru yonelmesinde olumlu
katkilarinin olacagini gostermektedir. Gergeklestirilen analizin uzun donemli denge
iliskisini irdeleyen bir yOntem kullanmasi nedeniyle, kisa donemde s6z konusu
degiskenler arasinda anlaml bir iligki kurulamasa bile, uzun dénemde bunun ekonomik

dengeye olumlu yonde katkida bulunacagini sdylemek miimkiin hale gelmektedir.
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4.1.4. Tahminlerin Giicliiliigii ve Yorumu

Tiirkiye’de yapisal reformlarin, uygulanmaya baslanmasindan bugiine dek,
stirdiiriilebilir ekonomik biiylime iizerindeki etkinliginin test edilmesi amaciyla yapilan
ekonometrik analiz ¢aligmasinda; yukarida bahsedilen ve siirdiiriilebilir ekonomik
bliylimenin belirleyicileri olan makroekonomik degiskenlerde uygulama siiresince
meydana gelen degisikliklerin anlamliligi bir arada test edilmistir. Yapisal reform
uygulamalarinin kisa donemdeki daraltic1 etkilerinin varligi bilinmektedir. Ancak
gelistirilen VAR modeli araciligi ile test edilen uzun donemli denge iliskilerinin varhigi,
yapisal uyum tedbirlerinin genel anlamda makro ekonomik denge ve bu dengeye
yonelim siireci lizerindeki etkilerini belirlememize olanak vermektedir. Gelistirilen ve
tahmin edilen model; yatirim artig orani, isgiici verimliligi degisim orani, biitce agig1
degisim orani1 ve yabanci sermaye girisi degisim orani gibi ekonomik degiskenlerde
saglanacak iyilesmelerin dengeye yonelim siirecini hizlandiracagini gostermektedir.
Sozii edilen bu degiskenlerde meydana gelecek pozitif soklar uzun doénemli biiylime
oranint olumlu yonde etkilemekte, siirdiiriilebilir ekonomik biiylime i¢in gerekli
potansiyeli saglamaktadir. Bu noktada dikkat ¢eken husus sistemde meydana gelecek
soklar sonrasinda dengeye yonelim siirecinin uzun bir siire almasidir. Ornegin,
ekonomik biiyiime oraninin kullanilan acgiklayici degiskenlerin her birindeki soklara
tepkaisi farkli diizeylerde olmasina ragmen, denge degerine donmesi en az 4
yil en ¢ok 10 yil almakta, tim degiskenler karsisinda bu siire ortalama 6 yil devam
etmektedir. Bu siire ekonomik biliyiimenin siirekliliginin saglanmasi1 agisindan
beklenenden olduk¢a uzundur. Bunun teknik nedenleri arasinda yillik bazda veri
kullanilmast ve tahmin doneminin kisaligt nedeniyle yeterli goézlem sayisina
ulagilamamig olmasi sayilabilir. Soruna ekonomik agidan bakildiginda ise; heniiz
yapisal reform uygulamalarinin tamamlanamamis olmasi ve gerceklestirilen reformlarin
sonuclarinin heniiz hissedilebilir diizeyde olmamasi dengeye yonelim siirecinin
beklenenden uzun c¢ikmasinin nedenleri arasinda sayilabilir. Sonug¢ olarak,
gergeklestirilen yapisal reform uygulamalarmin, kisa donemdeki daraltici etkilerinin
yaninda, uzun doénemde siirdiiriilebilir ekonomik biiylime iizerinde olumlu etkiler

yaratacagin1 sOylemek miimkiindiir. Bu sonucun elde edilmesindeki en Onemli
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sebeplerden bir tanesi; makroekonomik dengelerin istikrarli bir sekilde diizenlenmesine
yonelik kokli yapisal reformlarin hayata gecirilmeye baslanmasi oldugu sdylenebilir.
Yukarida da bahsedildigi gibi gelecege yonelik yatirim yapmak yerine sadece doneme
ait carpikliklarin giderilmesi amaciyla denenen pragmatik politikalarin ekonomik
bliylimenin siirdiiriilmesinde yetersiz kaldigi daha oOnceki donemlerde goézlenmistir.
Calismanin sonucunda bahsedilen olumlu gelismenin ayni istikrarin siirdiiriilmesi
halinde uzun donemde de siirdiiriilebilir ekonomik biiylime {izerinde etkin olacagi

sonucu ¢ikarilabilir.

4.2. Yapisal Doniisiim Programlarinin Basarisim Engelleyecek Etmenler
Glglii Ekonomiye Gegis Programi gercevesinde yogunluk kazanan yapisal reform
uygulamalar1 ve makroekonomik istikrar politikalari dogrultusunda gergeklestirilen
tedbirler sonucunda Tiirkiye ekonomisi 6zellikle 2001 yilindan sonra oldukg¢a olumlu
gelismelerin yasandigi bir tablo olusturmaktadir. Daha 6nce Gii¢lii Ekonomiye Gegis
Programinin sonuglar1 baghginda da belirtildigi gibi bu olumlu gelismeler
dogrultusunda, ekonominin siirdiiriilebilir biliylime yapisina gegmesi ve ortaya
cikabilecek i¢ ve dis soklardan etkilenmemesi i¢in bir takim tedbirlerin alinmasi
gerekliligi ortaya c¢ikmaktadir. Her ne kadar basarili uygulamalar sonucunda Tiirkiye
ekonomisinin krizlere kars1 duyarli olan yapis1 ve kirilganligi giderilmis goriinse bile
ortaya cikabilecek engeller, hassas bazi noktalar1 acgiga c¢ikarabilecektir. Asagida
olabilecek olumsuz gelismelerin Tirkiye ekonomisinin Oniine ne gibi engeller
cikarabilecegi tizerinde durulmaya calisilmistir;

e Biit¢e aciginin ve kamu bor¢ stokunun yiiksek seviyelerde olmasi Tiirkiye
ekonomisinin kirilganligini artirmaktadir. Bu dogrultuda sorunun ciddiye
alinmas1 ve mali disiplinin saglanarak bor¢ stokunun azaltilmasina 6nem
verilmesi gerekmektedir. Aksi durumda diinyada ortaya ¢ikabilecek siyasi
bir kriz Tiirk ekonomisinde mali krizin ortaya c¢ikmasma sebep
olabilecektir.

e Tirkiye ekonomisinde devamli ve saglikli bir ekonomik biiyiimenin
saglanmast icin enflasyonun kontrol altina alinarak fiyat istikrarinin
saglanmasi1 kacinilmaz bir gergekliktir. Bu sebeple ekonomik istikrari
saglayacak makroekonomik politikalarinin  Oniimiizdeki yillarda da

kararlilikla ve etkin bir sekilde uygulanmasi ¢ok onemlidir.
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Bagta Ozellestirme olmak {izere, yapisal reform tedbirlerinin gerektigi
sekilde uygulanamamakta ve Onemli gecikmeler ortaya c¢ikmaktadir.
Bankacilik sektoriiniin  yeniden diizenlenmesi ve 0Ozellikle holding
bankaciligin  sinirlandirilmas1 alinacak tedbirler arasindadir. Enerji
sektoriiniin serbestlestirilmesi ve altyap: tesislerinin gelistirilmesi énemli
unsurlardan bir tanesidir. Yapisal reform uygulamalarinin zamaninda
uygulamaya konulamamasi ve altyap1 tesislerinin gelistirilememesi
ekonomik tikanikliklara sebep olabilecek, bir yandan kirilganliklarin
artmasi olasilif1 giindeme gelirken, bunun sonucu olarak da ekonomik
bliylime diisebilecektir.

Tirkiye’de kamu ve oOzel sektoriin katilimi ile Yatirnm ortaminin
iyilestirilmesi ve ozellikle yatirim siirecinde biirokrasinin azaltilmasi i¢in
kapsaml1 ¢alismalar yapilmistir. Ancak, sézkonusu calisma siirecinde
alman  tedbirlerin  uygulamaya  geg¢irilmesinde  yeterli  basari
gosterilememistir. Buna bagli olarak yabanci dogrudan yatirimlarin iilke
ekonomisine ¢ekilmesinde istenilen basari elde edilememistir. Onemli
Olclide finansman kaynagina ihtiya¢c duyan Tiirkiye’ye dogrudan yabanci
yatirnmlarin  ¢ekilmesi gereklidir. Bu nedenle yatirnm ortaminin
tyilestirilerek tedbirlerin uygulanmaya konmasi i¢in daha fazla kararlilik

ve dinamizm gerekmektedir.



188

SONUC

Gelismekte olan tilkelerde, tarihsel siirece bakildigi zaman karsilasilan en onemli
sorunlardan birinin siirdiiriilebilir ekonomik biiylime ve bunun i¢in gerekli finansmanin
saglanmasi oldugu bilinmektedir. S6z konusu sorunu agsmak amaciyla, bu iilkeler ¢esitli
istikrar politikalar1 izlemisler ve bu dogrultuda 6zellikle makroekonomik dengesizlik
agmazindan kurtulabilmek igin finansman ihtiyaci duymuslardir. Ozellikle 1970’li
yillarda gelismeye baslayan 6zel sermaye piyasalarindan bor¢lanma yoluna giden
tilkeler, bu donemde O6demeler dengesi agiklarimi biiylik oranda ticari bankalardan
sagladiklar1 bor¢lanmalarla kapatmislardir. Ancak gelismekte olan {ilkelerin ticari
bankalara olan bor¢lar1 bankalarin sermaye toplaminin ¢ok iizerinde oldugundan
yasanan dis bor¢ bunalimi sebebiyle uluslararasi sermaye piyasalar1 gelismekte olan
tilkelere kapanmig ve aslinda dis borg¢larini ¢evirmek de herhangi bir sorun yasamayan
tilkeler de kendilerini bir bor¢ bunaliminin i¢inde bulmuslardir.

Uluslararas1 6zel sermaye piyasalarindan bor¢lanma imkaninm1 kaybeden bir¢ok
iilke kredi ve destek icin IMF’ye basvuruda bulunmus, ancak s6z konusu iilkelerin
icinde bulunduklar1 durum 6nceki yillarla karsilagtirilamayacak kadar kétii oldugundan
IMF destekli istikrar politikalarinin se¢imi ve uygulanmasinda genis bir hareket alanina
sahip olamamislardir.

IMF’nin Bretton Woods doéneminde uyguladigi ekonomik programlar ve One
stirdiigii kosullar, tilkelerin dis dengelerindeki sorunlarin cari islemlerden kaynaklandig:
goriisiine dayanmaktadir. Bu nedenle Fon’un destekledigi programlar genellikle toplam
harcamalar1 azaltmak i¢in daraltict para ve maliye politikalarim1 ve harcamalari ithal
mallardan yerli mallara ¢evirecek ve ihracati artiracak bir devaliiasyonu icermektedir.
IMF, Bretton Woods sonrasi donemde de liye iilkelere ddemeler dengesi sorunlarini
asmalari i¢in kredi saglamaya devam etmistir.

1980’11 yillarda diinya ekonomisinde yasanan bazi gelismelerle birlikte IMF,
kendisine kredi destegi i¢in basvuran iilkelere kars1 6ne siirdiigii kosullara yeni unsurlar
katmaya baslamistir. Yukarida bahsedilen 1980°li yillarin basinda yasanan dis borg
bunalimi bu gelismelerin ilkidir. Bu donemde IMF’ye bagvuran iilkelerin cogunda kamu
ve Odemeler dengesi agiklar1 ve yliksek enflasyon oranlar1 bulunmaktaydi. Bu
dogrultuda IMF, tarihinde ilk defa bir bor¢ bunaliminin yodnetimi sorunuyla karsi

karsiya kalmistir. Borglu iilkelerin, bor¢larint yeniden ddeyebilir ve yeniden uluslararasi
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sermaye piyasalarindan yararlanabilir duruma gelmeleri i¢in sadece geleneksel talep
kisic1 makroekonomik politikalarin uygulanmasinin yetmeyecegi anlasilmistir. Yiiksek
kamu aciklari, yiiksek dis agiklar ve yiiksek enflasyon icinde kredi i¢in basvuran
tilkelerin ekonomik sorunlarinin, bu ekonomilerdeki devresel dalgalanmalarin ya da
diinya ekonomisindeki konjonktiiriin degil; derin yapisal ¢arpikliklarin bir sonucu
oldugu goriisii glic kazanarak IMF’nin kredi kosullarina da yansimaya baslamistir. Bu
goriise paralel olarak IMF programlar1 sadece i¢ talep yonetimini degil, iilkede iiretimi
zaman i¢inde artirmay1 amaclayan ve “yapisal uyum politikalar1” olarak adlandirilan arz
yonli reformlart da kapsamaya baslamistir. IMF’in performans kriterleri artik
geleneksel talep kisict 6nlemlerin yanisira yapisal unsurlar1 da icermektedir.

IMF yapisal reformlar ile anlatilmak istenen, makroekonomik talep yonetimine
yonelik politikalar degil, ekonominin iiretken kapasitesini ve kaynak kullanimindaki
etkinligi artirmaya yonelik reformlardir. Yapisal reformlarla amaglanan, ekonomide var
olan ve genellikle kamu uygulamalar1 sonucunda olusan carpikliklarin azaltilmasi ya da
ortadan kaldirilmasi, yerlerine piyasa ekonomisinin kural ve kurumlarinin getirilerek
ekonomide kaynak dagilimi ve kullanimindaki etkinligin saglanmasi ve bu ¢ercevede
gelismekte olan iilkelerin i¢ ve dis bor¢ sorunlarini gegici 6nlemlerle gidermek yerine
stirdiiriilebilir ve etkin bir ekonomik biiylime performansinin kazandirilmasidir.

Ozellikle geleneksel talep yonlii politikalardan siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeyi
destekleyen arz yonlii programlara gegisi gerektiren nedenler incelendiginde IMF’ye
kredi i¢in bagvuran iilkelerin diinya genelinde ve bolgesel nitelikteki finansal krizlerden
oldukca yogun bir bigimde etkilendikleri ve 6nceden var olan veya s6z konusu krizler
sonucunda ortaya ¢ikan yapisal bozukluklarin derinlestigi gézlemlenmistir.

Gelismekte olan iilkelerin IMF programlart sonrasi ekonomik biiylime
performanslari bolgeler bazinda incelendiginde elde edilen basarmin iilkelere gore
degistigi sonucuna ulasilmistir. Ancak 6zellikle gecis ekonomileri olarak adlandirilan,
planli ekonomiden piyasa ekonomisine gecis slirecini yasayan iilkelerde “piyasa
ekonomisine gecis” dogrultusunda yapilan reformlarin s6z konusu bélge iilkelerinin
cogunda basariya ulastigi, ekonomik biliylimenin heniiz siirdiiriilebilir bir istikrar
yapisina kavusmamakla birlikte pozitif yonde ilerleme kaydettigi belirlenmistir. Latin
Amerika {ilkelerinde ise 1990’11 yillarda meydana gelen iki biiyiik krizin ( 1994 tekila

krizi, 1998 Brezilya bunalimi) sarsici etkileri halen devam etmekle birlikte bolge
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iilkelerinde Arjantin disinda 1999 yilindan itibaren yiiksek biliylime oranlari
yakalanamamis olsa bile pozitif gelismeler goze carpmaktadir. Gilineydogu Asya
Ulkelerinde ise 1997 krizi 6ncesinde gozlenen yiiksek biiyiime oranlari, kriz sirasinda
ve sonrasinda negatif oranlara donilismiis, ancak iilkelerin kriz Oncesinde de
gosterdikleri kararli tutumu yapisal reform uygulamalarinda da gostermeleri sonucu
bolgede hizli ve istikrarli bir toparlanma goézlenmistir. Kriz sonras1 1998 yilindan
itibaren uygulanmaya baslanan yapisal reform ve istikrar politikalar1 dogrultusunda kriz
Oncesi oranlara ulagilamasa bile pozitif biiyiime oranlarinin yakalandigi1 gozlenmistir.

Caligmanin Tiirkiye kisminda ise, 24 Ocak 1980°de alinan kararlarla uygulamaya
konulan radikal ekonomik degisim politikast dogrultusunda son yirmi yilda
gerceklestirilen arz yonlii uygulamalarin sonucu VAR modeli araciligi ile test edilmeye
calisilmigtir.

Ancak arz yonli yapisal reform programlarinin Tiirkiye’de gercek anlamda
uygulanmaya baglanmasi 1.1. 2000°de yiiriirliige giren “Enflasyonu Diisiirme Program1”
ile gerceklesmis ve “Giiglii Ekonomiye Gegis” siireci ile devam etmistir. Tiirkiye’de
daha Once bahsedilen talep yonlii istikrar politikalar1 dogrultusunda ve hiikiimet
programlar1 gergevesinde yliriitiilmeye calisilan politikalar, sirdiiriilebilir ekonomik
bliylimenin gerc¢eklesmesi i¢in yeterli olmamis sadece giinli kurtarmaya yonelik gecici
onlemler olmaktan oteye gidememistir.

Tiirkiye’de yapisal reformlarin, uygulanmaya baslanmasindan bugiline dek,
stirdiiriilebilir ekonomik biiylime iizerindeki etkinliginin test edilmesi amaciyla yapilan
ekonometrik analiz caligmasinda belirlenen ve siirdiiriilebilir ekonomik biiylimenin
bilesenlerini olusturan makroekonomik degiskenlerde uygulama siiresince meydana
gelen degiskenlerin anlamlilig1 birlikte test edilmistir. Yapisal reform uygulamalarinin
kisa donemdeki daraltict etkileri bilinmektedir. Ancak gelistirilen VAR modeli araciligi
ile test edilen uzun donemli denge iliskilerinin varligi, yapisal uyum tedbirlerinin genel
anlamda makroekonomik denge ve bu dengeye yonelim siireci lizerindeki etkilerini
belirlememize olanak vermektedir. Gelistirilen ve tahmin edilen model; yatirnm artig
orani, isgiicii verimliligi degisim orani, biitge ag1g1 degisim orani, i¢ borg stoku degisim
orani ve yabanci sermaye girisi degisim orani gibi ekonomik degiskenlerde saglanacak
iyilesmelerin dengeye yonelim siirecini hizlandiracagini gostermektedir. S6zii edilen bu

degiskenlerde meydana gelecek olan pozitif soklar uzun donemli biiylime oranini
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olumlu yonde etkilemekte, siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime i¢in gerekli potansiyeli
saglamaktadir. Bu noktada dikkat c¢eken husus; sistemde meydana gelecek soklar
sonrasinda dengeye yonelim siirecinin uzun bir siire almasidir. Ornegin ekonomik
biiylime oraninin, kullanilan agiklayici degiskenlerin her birindeki soklara tepkisi farkl
diizeylerde olmasma ragmen, denge degerine donmesi en az 4 yil, en ¢ok 10 yil
almakta, tiim degiskenler karsisinda bu siire ortalama 6 yi1l devam etmektedir. Bu siire
ekonomik biiylimenin siirekliliginin saglanmas1 acisindan beklenenden oldukca
uzundur. Bunun teknik nedenleri arasinda, yillik bazda veri kullanilmasi ve tahmin
doneminin kisalig1 nedeniyle yeterli gézlem sayisina ulagilamamis olmasi sayilabilir.
Soruna ekonomik agidan bakildiginda ise; heniiz yapisal reform uygulamalarmin
tamamlanamamis olmasi ve gerceklestirilen reformlarin sonuglarinin heniiz hissedilir
diizeyde olmamas1 dengeye yonelim siirecinin beklenenden uzun ¢ikmasinin nedenleri
arasinda sayilabilir

Gergeklestirilen testler ve tahmin edilen model dogrultusunda yapisal reform
uygulamalarinin, kisa donemdeki daraltici etkilerinin yaninda, uzun donemde
stirdiiriilebilir ekonomik biiyiime {izerinde olumlu etkiler yaratacagini sdylemek

mumkiindiir.
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