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OZET
Tezli Yiiksek Lisans Tezi
Ekonomik istikrar Politakalar1 ve 1980 Sonrasi Tiirkiye Uygulamasi
Ozan ALTAN

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii
Maliye Anabilim Dah

Maliye Programi

Calismamiz ii¢ boliimden olusmustur. Oncelikle birinci bélimde ekonomik
istikrarin teorik cercevesine bir goz atip ekonomik istikrarsizhk kavrami, gostergeleri
ve temel olarak ekonomik istikrarin tanim yapilmis, calismamizin sonraki boliimlerine

151k tutacak temel bilgilere yer verilmistir.

Ikinci béliimiimiizde ise, iilkemiz ile ekonomik ve sosyal olarak biiyiik
benzerlikler gosteren latin iilkelerindeki istikrar politikalar1 ve krizlerine deginilmistir.
Devaminda Meksika, Arjantin, Brezilya, Sili ve Bolivya érneklerine yer verilmis, ve bu

ornekler cercevesinde degerlendirmeler yapilmistir.

Uciincii ve son béliimiimiizde  Tiirkiye ekonomisinde 1980 sonrasinda
uygulanan ekonomik istikrar tedbirleri, uygulanmaya konulma nedenleri ve sonuclari
incelenmistir. Ayrica genel olarak Tiirkiye’nin 1980 ve sonrasinda yasadig krizler ve
bu Kkrizleri gidermeye yonelik uygulamaya Kkonulan istikrar ve yapisal uyum
programlarimi iceren istikrar paketleri incelenerek sonuclar1 degerlendirilmeye

cahisilmstir.

Sonug olarak ¢calismamiz diinyanin oldugu gibi iilkemizin de biiyiik sorunu olan
ekonomik istikrar kavrami ve Krizlere derinlemesine bir bakis acis1 getirmeye
calismaktadir. Ayrica bu cahismada gelismekte olan iilke 6rnekleri paralelinde Tiirkiye

ekonomisi farkh gostergeler ile mercek altina alinmistir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Kriz, Finansal Kriz, Istikrar Programlari,

Istikrar Politikalari, 24 Ocak kararlar1, 5 Nisan Kararlari, 2000 krizi, 2001 krizi

v



ABSTRACT
The Thesis of Master’s Thesis Program
Politics Of Economic Stability And Turkish Case 1980 Onwards
Ozan ALTAN

Dokuz Eyliil University
Institute Of Social Sciences

Department of Economics

This study is composed of three parts. Firstly , in chapter one, taking a look at
theoretical frame of economical stabilization; the concept of economic instabilization
,its indicators are defined and the basic definition of economic stabilization is made.
Moreover, there is some basic information in this chapter which casts light upon the

other chapters.

In chapter two, the stabilization policy and crisis of Latin countries are
mentioned. Because these countries bear a striking resemblance to our country in
economical and social aspects. Then , some examples about Mexico, Argentine, Brasil,
Chile and Bolivia are given and some evaluations are made in the light of these

examples.

In the third and last chapter, economic stabilization measures taken in Turkish
economy after 1980, the reasons and consequences of these measures are analyzed.
Furthermore,the crisis Turkey experienced in 1980 and then,stabilization programmes
including structural adjustment and stabilization schedules which were conducted to

remove these crisis are examined and the consequences are tried to evaluate.

Consequently, our study tries to reach an in-depth viewpoint about the concept
of economic stabilization and the crisis which is a tremendous problem in our country
as it is in the world. Additionaly, in this study, Turkish economy is scrutinized with

different indicators being parallel to these developing country examples.

KEY WORDS: Economic Crisis, Financial Crisis, Stabilization Programmes,
Stabilization Policy, Decisions of 24 January, Decisions of 5 April, The Year 2000
Crisis, The Year 2001 Crisis.
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GIRIS

Diinya iizerinde siirekliligini saglamak isteyen her lilke ekonomik geligsmislik
diizeyini ylikseltmeyi, disa bagimliligin1 azaltmay: ve giicli bir finansal yapiya
kavugsmay1 istemekte ve bu amaglar dogrultusunda politikalar yliriitmeye
calismaktadir. Ancak gilinimiizde bir¢ok iilke hedeflenen bu seviyeyi
yakalayamamakta aksine ¢ogu zaman s6z konusu iilkeler ekonomik istikrarsizlik
olarak adlandirilan kriz dénemleriyle karsilasmaktadirlar. Bu siirecte ilgili iilkelerde
genelde, normal olmayan ekonomik dengeler daha da bozulmakta ekonomik
istikrarsizliklar olusmaktadir. Ekonomik istikrarsizliklar, iilkeden iilkeye farkliliklar
gostermekle birlikte genelde, yiiksek enflasyon, doviz sikintisi, ekonomik durgunluk,

issizlik, mali dengelerin bozulmasi gibi sekillerde ortaya ¢ikmaktadir.

Farkli sebeplerle bozulan ekonomik istikrarin dengelerinin diizeltilebilmesi
icin bir takim farkli ekonomik istikrar politikalarinin uygulanmasi kag¢imilmaz
olmaktadir. Bu nedenle iktisat bilimi igerisinde ge¢misten giiniimiize ekonomik
istikrarin saglanmasi ile ilgili farkli yaklasimlar izlenmesi kaginilmaz olmustur.
Gegmiste oldugu gibi giiniimiizde de gelismis veya az gelismis olsun hemen hemen
biitiin iilkelerden konjonktiirel olarak kriz donemlerine rastlamak miimkiindiir.
Ulkemizde de son otuz yildir giindemden diismeyen sorunlarin basinda “Ekonomik
Istikrarsizlik" gelmektedir. Ekonomik istikrarsizlik diisiincesi, ekonomik krizin olasi
etkileri, ¢oziim oOnerileri ve uygulamalart geg¢miste oldugu gibi giliniimiizde de

tartisilmaktadir.

Gecgmisten farkli olarak ise, kiiresellesme kavramiyla birlikte ekonomik
istikrarsizligin sadece i¢ dinamiklere bagli olmaktan ¢ikmasi durumu kargimiza
gelmektedir. Bu nedenle degisen ekonomik kosullarla birlikte ekonomik istikrara
kavugsmak i¢in uygulanan politikalarda kiiresellesmeye ugramistir diyebiliriz.
Calisma ii¢ boliimden olusacakdir. Oncelikle ekonomik istikrarin teorik ¢ercevesine
bir goz atip daha sonra Latin Ulkelerindeki istikrar politikalar1 ve krizlerine
deginilmis ve son bolimde Tirkiye ekonomisinde 1980 sonrasinda uygulanan
ekonomik istikrar tedbirleri, uygulanmaya konulma nedenleri ve sonuclar

incelenecektir. Calismada, baslangi¢ olarak 1980 yilinin alinmig olmasi, 6zellikle bu



tarihten sonra alinan kararlarin ekonomiyi biiylik bir yapisal doniisiim siireci igine
sokmas1 ve uygulama sonuglarinin c¢ok genis bir alana yayillmis olmasindan
kaynaklanmaktadir. Calismanin ilk boliimiinde ekonomik istikrarin ne ifade ettigini
daha iyi anlayabilmek adina oncelikle ekonomik istikrasizligin tiirleri ve gostergeleri
ele alinacak olup daha sonrasinda ekonomik istikrar kavrami ve farkli iktisadi
yaklagimlarin bu kavrama bakis1 degerlendirilecektir. Boliimiin devaminda ekonomik
istikrar politikalarinin  amacglar1 ve araclarina deginildikten sonra kuramsal
yaklagimlarla istikrar politikalari, Ortodoks, Heteredoks ve IMF Tipi istikrar

politikalar1 incelenerek ilk boliim sonlanmis olacaktir.

Calismanin ikinci boliimiinde Latin Ulkelerindeki istikrar politikalar1 ve
krizler lizerinde durulmus devaminda Meksika, Arjantin, Brezilya, Sili ve Bolivya

orneklerine yer verlmis va akabinde de degerlendirilmesi yapilacaktir.

Son boliimde genel olarak Tiirkiye’nin 1980 ve sonrasinda yasadigi krizler ve
bu krizleri gidermeye yonelik uygulamaya konulan istikrar ve yapisal uyum
programlarin1 igeren istikrar paketleri incelenerek sonuglar1 degerlendirilmeye
calisilmistir. Bu baglamda 6ncelikle 1980 ekonomik krizi ve 24 Ocak 1980 Kararlari,
1994 ekonomik krizi ve 5 Nisan 1994 Istikrar Kararlar1 nedenleri ve sonuglariyla
birlikte detayli olarak incelenmistir. Daha sonra ise cumhuriyet tarihimizin en yikici
krizleri oldugu kabul goéren ve yakinlig1 sebebiyle giincelligini koruyan Kasim 2000
ve Subat 2001 krizleri ayrintili bir sekilde incelenip bu son iki krizin temel makro

ekonomik gostergeler iizerindeki etkilerine deginilecektir.



BiRINCi BOLUM
EKONOMIK ISTIKRARIN TEORIK CERCEVESI

Giliniimiizde gelismekte olan iilkeler ve 6zellikle lilkemiz; enflasyon, igsizlik
ve biiyiime hizinda diisme bi¢ciminde kendini gosteren ekonomik istikrarsizlikla karsi
karsiyadir. I¢ ve dis aciklarin sonucunda ortaya ¢ikan ekonomik istikrarsizlik
gelismis iilkelerde donemsel nitelikte iken, gelismekte olan iilkelerde kalkinma
stirecinin belli asamalarinda ortaya ¢ikmaktadir. Ekonomik istikrar kavramina agiklik
getirebilmek agisindan oncelikle istikrar durumunun tam tersi olan kriz halini yani
ekonomik istikrarsizligi dogru tanimlamak gerekir. Kriz kelimesi Yunanca “’krisis”
sozclgiinden gelmektedir. Kelime anlami ise karar vermektir . Kriz kavraminin
tanim1 son derece genistir. Sosyal bilimlerin dogas1 geregi ortak bir tanim tizerinde
uzlasiya varilamamis olmasina ragmen yapilan farkli tanimlar hep ayni payda da

birlesmistir.

Kriz kavrami, ekonomik konjonktiirdeki genisleme doneminden uzun ya da
kisa bir bunalim, buhran ya da daralma evresine gegisi tanimlar (ROSEIR, 1991:20).
Kriz, ekonominin dengeli bir durumdan dengesiz bir duruma ya da istikrarli bir
durumdan istikrarsiz bir duruma diismesi olarak da tamimlanabilir (OZGUVEN,
2001:56). Kriz kavramin1 bu sekilde tanimladiktan sonra ekonomik krizi; herhangi
bir mal, hizmet, {iretim faktorii veya doviz piyasasindaki fiyat ve/veya miktarlarda,
kabul edilebilir bir degisme smirinin 6tesinde gerceklesen siddetli dalgalanmalar
olarak degerlendirebiliriz (KIBRITCIOGLU, 2001:174). Biiyiik sikinti, buhran,
bunalim gibi kelimeler krizle es anlamda kullanilmakta olup karsi karsiya kalinan
olaylarin kriz olarak tanimlanmasi yukarida yapilan tanimlardan da goriildiigii gibi

goreceli olabilmektedir.

Ekonomik krizler farkli sekillerde ortaya cikabilir: Uretimde hizli bir
daralma, fiyatlarda diisme, issizlikte artig, iflaslar, i¢ ve dis borglarda artma,
ticretlerde gerileme, borsada ve/veya banka sisteminde ¢okiis, spekiilatif hareketler,
siyasi iktidarlara olan giivenin sarsilmasi vb. faktorler ekonomik krizlerin baslica
ornekleri arasinda gosterilebilir. Bir ekonomide arz-talep, yatirim-tasarruf ve ithalat-
thracat gibi makro esitliklerin gecici olmayan ve piyasa giigleri tarafindan

diizeltilemeyen nitelikteki dengesizlikleri ise ekonomik istikrarsizliktir. Dar anlamda,



fiyatlar genel seviyesinde ve issizlik seviyesinde meydana gelen artiglar ekonomik
istikrarsizli§i dogururken, genis anlamda ekonomik istikrarsizlik prodiiktivite ve
biiyiime hizindaki diisiisleri de kapsamaktadir (CELEBI, 1998:3-4). Ekonomik
istikrarsizlik i¢inde bulunan durumlar enflasyon, deflasyon ve stagflasyon olarak
ortaya cikar. Ekonomik istikrarsizlik, farkli nedenlerden olugmakla birlikte biitiin
iilkelerde yasanabilen Oonemli bir sorundur. Ekonomik istikrarsizlik genel olarak
gelismis tlilkelerde konjonktiirel dalgalanmalardan kaynaklanirken, gelismekte olan
iilkelerde yapisal nedenlerden dolayr yasanmaktadir. Ulke ekonomisini ydnetenler
istikrarsizlik sorunu ile miicadele igin politikalar gelistirirler ve politikalar
paralelinde programlar uygularlar. Istikrarsizlikla miicadele programlarinin basarisi
iilke sartlarina uygunluk, politikalarin etkinligi, toplumsal destek, programin
gerektirdigi kaynaklarin varligi, yoneticilerin kararliligi ve dis etkenlerin olumlulugu

gibi bir¢ok faktorden etkilenmektedir.

Ekonomik istikrarsizlik, yapisal istikrarsizlik ve konjonktiirel istikrarsizlik
olmak iizere 2’ye ayrilir: yapisal istikrarsizlik, Oncelikle ekonomik-mali yap1
kaynakli olmak {izere sosyal ve siyasal yapilara da bagl olarak siirekli ve dnceden
ongoriilebilir nitelikteki ekonomik dengesizlik durumudur. Ozellikle gelismekte olan
iilkelerdeki istikrarsizlik yapisal nitelikteki istikrarsizliktir. Gelismekte olan
iilkelerde dis ekonomik yapi, piyasa yapilar, iiretim teknolojisi yapisi, kamu
ekonomisi yapisi,siyasi yapi, deger ve davranis yapist gibi alanlarda yapisal sorunlar

yasanmaktadir (CELEBI, 1998:6 ve 9).

Ekonomik konjonktiir, ekonominin i¢inde bulundugu durumu ifade etmek
icin kullanilir. Bir ekonomide faaliyetler hep ayni diizeyde devam etmeyip, aksine
her ekonomik genisleme ve refah donemini, bir ekonomik gerileme ve ¢okiintii
donemi izlemektedir. Ekonomik faaliyetlerde goriilen bu dalgalanmalara konjonktiir
dalgalanmalar1 denir. Konjonktiir dalgalanmalari daha c¢ok sanayilesmis iilkelerde
goriiliir. Bu agiklamalar ¢ercevesinde ekonomik istikrarin , gelismis ve gelismekte

olan her tilkenin saglamay1 amacladigi olumlu bir konjonktiirdiir diyebiliriz.



1.1. EKONOMIK iSTIKRARSIZLIGIN TANIMI

Bir ekonomide fiyat istikrar1 ve tam istihdam birlikte gerceklestigi zaman i¢
istikrar saglanmig olur ancak sadece i¢ istikrar ekonomik istikrar olarak
algilanamamalidir. Ekonomik istikrardan bahsedebilmek igin i¢ ve dig istikrarin ayni
anda saglanabiliyor olmasi gerekmektedir. Fiyat istikrar1 ve istthdam sorunu
ekonomik istikrarsizligin en temel gostergeleridir .Fiyat istikrar1 denilince bir
ekonomide fiyatlar genel diizeyinde meydana gelen siirekli dalgalanmalarin
onlenmesi anlasilmaktadir. Ekonominin genel fiyat diizeyinde meydana gelen ve
siireklilik gosteren dalgalanma iki tiir olabilir. Fiyatlar genel diizeyi ya siirekli
yiikselir ya da siirekli diiser. Fiyatlar genel diizeyinin siirekli yilikselmesi durumu

enflasyon, diismesi durumu ise deflasyon olarak isimlendirilir.

Fiyat istikrarini koruma ¢abasi, enflasyon ve deflasyon durumlar ile
miicadele ¢abalaridir. Ancak giiniimiiz ekonomileri genel olarak enflasyon sorunu ile
kars1 karstya bulunmaktadir ve deflasyon yalnizca teoride tartisilmaktadir.(ATAC,
1991:29) istihdam iiretim faktorlerinin gelir saglamak amaciyla mal ve hizmet
iiretiminde kullanilmas1 ya da calistirilmas1 demektir.(PEKIN, 1993:93) Ekonomide
i¢ istikrarin saglanabilmesi i¢in fiyat istikrar1 ve tam istihdam seviyesinde ¢aligmanin
birlikte gergeklestirilmesi her zaman miimkiin olmamaktadir. Faktér ve iirlin
piyasalarinin eksik rekabet kosullarinda caligmasi fiyat istikrart ve tam istihdam
amaglarmin Dbirlikte ger¢eklesmesini engellemektedir. Eksik rekabet piyasasi
kosullarinda fiyatin daima tam rekabet fiyatinin iizerinde, liretim miktar1 da tam

rekabet tliretim miktarinin altinda gerceklesiyor olmasi boyle bir etki yaratmaktadir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde fiyatlar genel seviyesinde istikrari
saglayarak tam istihdama ulasmak ¢ok zordur. Ciinkii ekonomideki tikanikliklar;
emek arzi, ulasim hizmetleri ve enerji arzi gibi mevcut kapasiteden tam bir
randimanla yararlanmay1 engelleyebilir. Ekonomideki birim maliyetler sabit liretim
maliyetleri arttig1 i¢in yilikselecektir. Bu iilkelerde, cogunlukla tam istihdam diizeyine
ulagmadan Once enflasyon sorunu yasanmaktadir. Ekonomik istikrarsizligin i¢ ve dis
kaynakli yapisin1 daha iyi kavrayabilmek adina kisaca i¢ ve dis istikrarsizliga

deginmek yerinde olacaktir.



1.1.1. i¢ istikrarsizhk

Ekonomide i¢ istikrarin saglanabilmesi i¢in fiyat istikrar1 ve tam istihdam
seviyesinde calismanin birlikte gerceklestirilmesi gerekmektedir. Fiyatlar genel
seviyesinde biiyiik dalgalanmalarin ger¢eklesmedigi tam istihdam seviyesine ulasilan
durumda ig istikrara kavusulmus demektir.I¢ istikrarsizigin en belirgin gostergesi
siirekli artan kamu aciklaridir. Asir1 enflasyon nedeniyle devlet harcamalarinda
stirekli bir biiyiime olmakla beraber tam istthdam seviyesinde bir iiretim olmadigi

icin devlet harcamalarini i¢ bor¢clanmaya giderek karsilamak zorunda kalmaktadir.

Ekonomik istikrarsizligin yurticindeki nedenleri arasinda tahil tiretimindeki
yetersizlikler, yurtigindeki para ve maliye politikalarindaki dalgalanmalar, politik
amagl yatirim projeleri ve tesvikler, tiiketim harcamalar1 veya para arzini artiran
politik ticret artislari, devlet isletmeleri tarafindan iiretilen mallar fiyatlarina yapilan
siibvansiyonlar sayilabilir. Tarimsal iiretime dayali ekonomilerde Onemli ihrag
mallar1 olan tarimsal iiretimdeki diisiisler iiretim ve istthdam hacmi ile fiyatlar genel
seviyesini etkileyecektir. S6z konusu lilke diinya ticaretinde nispi olarak az yer
tutuyorsa ve diinya fiyatlarin1 da etkilemiyorsa iiretim azalmasinit dengelemek igin
ihracatin1 azaltacak ve/veya ithalatini artiracaktir. Bu ise doviz sikintilarina neden

olacaktir.

Eger iilke yurtdisi kredi ve sermaye cevrelerince desteklenmezse yurtici
yatirim ve iiretim miktarlarinda olumsuzluk yasanacaktir.Ulkelerin gelismislik
diizeylerine gore ekonomilerindeki istikrarsizlik kaynaklart da farklilik gosterir.
Gelismis 1lkelerde iiretim ve istihdam diizeyindeki istikrarsizliklarin temel
kaynaklar1 olarak yurtici yatirim miktarindaki degisiklikler gosterilmektedir.
Gelismekte olan iilkelerde ise, tarimsal iiretimde meydana gelen dalgalanmalar,
uluslar arasi ticarette meydana gelen degisiklikler, devletin parasal ve mali sorunlari
yonetmedeki hatalar1, politik karigikliklar istikrarsizlik yaratan unsurlar olarak
siralanabilir. I¢ istikrarsizhgin bir diger kaynagi ise ekonomideki tiim {iretim
faktorlerinin ekonominin igerisine katilamamasidir. Burada ilk akla gelen iiretim
faktorii emektir ancak genis anlamda yaklastigimizda biitiin {iretim faktorlerinin
bilfiil iiretime katilmasi anlasilmalidir. Ancak iiretim faktorlerinden emek {izerinde

yogunlasilmasindan dolay1r kisaca tam istihdami; diisiik issizlik orani olarak ta



nitelendirebiliriz. Giiniimiiz ekonomilerinin i¢ istikrar1 saglamak adina bagvurdugu
politikalar kimi zaman bozucu etkilere de sahip olabilmektedir ¢ilinkii ekonomik
birimler ge¢miste oldugundan daha entegre bir yapi sergilemektedir. Ornegin
istihdama yonelik gelistirilecek bir politika iiretimi ve tiiketimi arttirarak ekonomik
istikrara yaklasilmasini saglarken ters bir etki de dogurarak ekonomi {iizerinde
enflasyonist bir baski yaratacaktir. Bu nedenle i¢ istikrarin saglanmasinda tercihler

ve izlenecek politikalar biiyiik 6nem tasimaktadir.
1.1.2. Dis Istikrarsizhk

Dis istikrarsizlik sorununun belirlenmesinde kullanilacak en onemli arag¢ dis
ddemeler bilangosudur. Odemeler bilancosu, bir iilkenin bir yil i¢inde diger iilkelere
cesitli nedenlerle yaptigi 6demeleri ve diger iilkelerden sagladigi ddvizleri (ya da
doviz karsiligr ulusal parayi) gosteren bir tiir bilancosudur.(ALKIN,1990:7) Bir
tilkenin 6demeler bilangosu incelendiginde, o iilkenin bir yil i¢indeki uluslararasi
ekonomik iligkilerinin nitelik ve biiyiikliikleri hakkinda fikir sahibi olabiliriz. Eger
bir iilkenin doviz giderleri doviz gelirlerini astyorsa, ddemeler dengesi acigindan,
doviz gelirleri doviz giderlerinden fazla ise ddemeler bilangosu fazlasindan s6z
edilir. Dig istikrar agisindan en 6nemli sorun 6demeler bilangosunun agik veya fazla

vermemesidir.

Eger ddemeler bilangosu acik veya fazla ise ekonomi dig dengeden yoksun
demektir. Gelismekte olan tilkeler agisindan bakildig1 zaman, dis istikrar ile ilgili en
Oonemli problem d6demeler bilangosu agiklaridir. Bir ekonomide dengenin tam olarak
saglanabilmesi i¢in hem yurti¢i istikrarin saglanmasi, hem de 6demeler dengesi
aciginin giderilmesi gerekmektedir. Ancak, yalmizca maliye politikast ile bu
denkligin ayni anda saglanmasi miimkiin olmamaktadir. Giiniimiizde dis ticaretin
Oneminin artmasi, i¢ piyasada geliri arttirmak ic¢in aliman maliye politikasi
Onlemlerinin etkinligini zayiflatmaktadir. Bu durumda bir ekonomide i¢ ve dis
istikrarin bir arada gergeklestirilmesi i¢in maliye politikasinin diger politikalarla

uyumlu bir bi¢imde kullanilmasi gerekmektedir.(ATAC, 1991:29)

Globallesme kavrami gergevesinde ekonomilerin disa bagimliligi arttikga

istikrarsizliklarin temel nedeni de dis kaynakli olmaya baslamistir. Ciinki



hiikiimetlerin uygulayabilecegi politikalarin sinirlar1 belirlidir ve dis gostergelerin

etkilerini ancak belirli 6l¢iilerde engelleyebilirler.
1.2. EKONOMIK iSTIKRARSIZLIGIN GOSTERGELERI

Ekonomik istikrar kavrami , kisaca piyasalarin isleyisindeki saglikli yapiy1
ifade etmektedir. Bunun tam aksi olan durum ise ekonomik istikrarsizliktir. Bir
piyasanin igerisinde bulundugu durumu degerlendirebilmek icin pek ¢ok gostergeden
yararlanmak gerekir. Bu gostergeleri fiyat istikrarsizligi , isttihdam sorunu , adaletsiz
gelir dagilim1 , 6demeler bilangosu dengesizligi ve arz-talep dengesizligi basliklar

altinda inceleyebiliriz
1.2.1. Fiyat Istikrarsiziig1 Sorunu

Ekonomik krizler birbirleri ile baglantili olsalar da yine de farkli sekillerde
karsimiza c¢ikmaktadir. Ekonomik krizler oncelikle fiyat istikrarsizliklarina neden
olmaktadir. Fiyatlar genel seviyesinde istikrarin saglanmasi para politikasinin ilk
amaci olup, fiyat diizeyindeki gelismeler milli gelir ve istthdam seviyesini, gelir
dagilimini, dis 6demeler dengesini ve ekonomik faaliyetleri olumsuz yonde etkiler.
(PRIMOGLU, 1989:11). Fiyat istikrarinin amacina para degerinin korunmas1 amact
da denir. Para degerinin istikrarindan paranin i¢ degeri anlagilir. Fiyatlar genel
diizeyinin yillik ortalama artis hiz1 enflasyon oranini verir. Ekonomik literatiirde eger
fiyat artist % 1-2 oraninda ise ekonomide fiyat istikrari vardir denilmektedir.
Gelismekte olan iilkelerde % 5’lik fiyat artis1 da normal karsilanabilir (PARASIZ,
1998:2).

Fiyat istikrarsizliklar1 enflasyon, stagflasyon ve depresyon gibi problemlerdir.
Bunlardan en c¢ok rastlanilan1 enflasyondur. Cogu iilke ekonomilerinin degisik
zamanlarda farkli boyutlarda karsilastigi enflasyon, giiniimiize gelinceye kadar
ekonomik anlamda tartisilan en Onemli konu olmustur. Kelime anlami olarak
siskinlik ve genisleme anlamina gelen enflasyon ekonomik anlamda bu giline kadar
cok degisik sekillerde tanimlanmistir. Enflasyona bir ekonomide fiyatlar genel
seviyesinin siirekli bir sekilde artmasi seklinde genel bir tanim yapilabilir. Genel
olarak enflasyonun sebebi, fiyatlar genel diizeyindeki siirekli bir fiyat yiikselmesidir.
Birinci Diinya Savasi’ndan giinlimiize kadar ge¢en zamanda {ilkeler hizla yiikselen

fiyatlarla karsilasmislardir. Enflasyon talep enflasyonu, maliyet enflasyonu, fiyat



enflasyonu, ithal enflasyonu, yapisal enflasyon olarak karsimiza c¢ikmaktadir
(PARASIZ, 2000:363). Talep enflasyonu, mevcut iiretim faktorlerinin tam olarak
kullanildig: bir ekonomide toplam talepte bir artigin fiyatlar1 arttirmasi sonucu ortaya
cikan enflasyondur. Monetarist ekonomistlere gore toplam talepteki artiglarin temel
nedeni para arzindaki genislemedir. Neoklasik ekonomistlere gore ise parasal
genisleme enflasyonun sebebi olmakla birlikte talep enflasyonuna tiiketim, yatirim,

devlet harcamalarindaki kaymalar da neden olabilir (PARASIZ, 1996:8 vel5).

Uretimde kullanilan, faktorlerden birinin veya birkaginin ya da hepsinin
fiyatlarindaki artigin {iretim maliyetini arttirarak genel fiyat diizeyini arttirmasi
sonucu ortaya ¢ikan enflasyon cesidi de maliyet enflasyonudur. Maliyet artis1 sonucu
fiyatlar artarken para miktar1 ve paranin dolagim hizi ayni kalirsa nispi fiyatlarin
yapist degisebilir ya da fiyatlar genel seviyesi artar (TURK, 1999:86). Fiyat
enflasyonu, eksik rekabet sartlarinin oldugu bir ortamda iiretilen mallarin piyasa
fiyat1 iistiinde degerlendirilmesi sonucu gelir elde edenlerin aktif talebi yiikselterek
toplam arzin toplam talebi karsilayamamasi sonucu ortaya cikar. ithal enflasyonu,
ithalate1 tilkenin mallarinin fiyatini artirmasi sonucu olabilecegi gibi ithalat¢ tilkenin

parasinin degerini diisiirmesinin sonucu da olabilir (PARASIZ, 2000:367).

Enflasyon bir toplumun ekonomik birimlerinin toplu olarak mevcut
miktarindan daha fazla mal ve hizmet talep etmeleridir. Talebe gore mal ve hizmet
miktar1 kit oldugundan fiyatlar yiikselir. Bununla birlikte enflasyonist bir siirecte
toplam talebin parasal degeri mal ve hizmetlerin degerinden daha hizli artar. Boylece
enflasyonist slire¢  siirekli fiyat artiglariyla  baslamaktadir.  Enflasyonu,
hiperenflasyon, Latin enflasyonu (yiiksek enflasyon), siiriinen enflasyon ve istikrar
krizi seklinde farkl sekillerde ele alabiliriz. Bunlardan hiperenflasyon aylik % 50
fiyat artiglar1 ve yillik % 200’leri asan enflasyon olarak karsimiza c¢ikmakta,
dolasimdaki parayr tahrip etmekte, yabanci paralarin ya da yabanci mevduat
hesaplarinin yerli paranin yerini almasina neden olmaktadir (DORNBUSH,
1992:88). Ikinci grup parasal deger kaybimi %100’lere kadar yiikselen iki rakamli
yiiksek enflasyon olusturmaktadir. Kronik enflasyonun o6zelligi kendi kendine
siirmesidir. Siirtinen enflasyonun en 6nemli 6zelligi ise sosyal giigler arasindaki

degerdir (PARASIZ, 1996:8 ve 15) . Cogu iilkelerin zaman zaman farkli boyutlarda



karsilastig1 enflasyon, giiniimiize kadar ekonomik alanlarda tartisilan en Onemli

sorun olmustur.

Enflasyonlarin ortak 6zelligi hiikiimetlerin biiyiik biitge aciklarini finanse
etme gereksinimi sonucu para arzinda meydana gelen biiyiik artigtir. Enflasyon orani
yiikseldik¢e toplanan vergilerin reel degerinde hizli diisiislere neden olur. Bu durum
bilitce agiklarimi arttirmaktadir. Bu yilizden kamu harcamalarinin kisilmasini
gerektiren politikalar uygulanmalidir. Ayrica dissal soklar biitceyi olumsuz
etkilemekte, bor¢ sorunu da hiperenflasyonu tetiklemektedir (OKTAR, 1995:7).
Kronik enflasyonlar da fiyat diizeyindeki artis, yeni para arz1 artiglari, para talebinde
siirekli kaymalar, toplam talep artiglari, yenilenen arz baskilar1 ve yinelenen soklar

sonucu meydana gelmektedir (PARASIZ, 1996:85).

Enflasyon oraninin gelecekte ne olacagi belirsiz olacagindan, ekonomik
faaliyetleri ¢cok daha kotii yonde etkiler. Enflasyon bir kez ortaya cikinca, halk
enflasyonun devam edecegini beklemeye baslar. Insanlar tiiketim, tasarruf, aktif —
pasif pozisyonlar1 ve sozlesmelerle ilgili kararlarini alirken gelecekteki enflasyonla
ilgili bekleyisleri géz oOniinde tutarlar (OKTAR, 1995:9). Dolayisiyla dnceden
enflasyona yol agmis biitiin uygulamalar ile tiim politikalar yiirtirliige girse bile,
enflasyonist sonu¢ doguracakmis gibi degerlendirilmektedir. Tarihi oldukga eskilere
dayanan ve fiyatlar genel diizeyinin silirekli artmasi anlamina gelen enlasyon,
tilkelerin ekonomik ve sosyal gelismesini engelleyen 6nemli faktorlerden biridir.
Ekonomik yapida ve finansal mekanizmada bozulmalara yol acan enflasyon , makro
diizeyde gelir ve kaynak dagilimi, 6demeler dengesi, biitce ve istthdam gibi temel
unsurlar i¢in gerekli olan finansal islevlerin yerine getirilememesine ve lretime

dayali mali yapilarin bozulmasina neden olmaktadir.

Gerek mali sistemde yarattig1 aksamalar gerekse reel piyasa lizerinde yarattigi
belirsizlik ve gilivensizlik ortami nedeniyle ekonomik istikrarin saglanabilmesi i¢in

giderilmesi gerekli olan en 6nemli sorunlarin basinda enflasyon gelmektedir.
1.2.2.Arz-Talep Dengesizligi Sorunu

Uretim ile tiiketim, arz ve talep, ekonominin en temel faktorleridir. Genellikle
arz1 arttirmaya yonelik politikalar, yiiksek maliyetli, yapisal igerikli ve uzun

vadelidir. Talep yonlii politikalar, etkisi kisa donemde goriilebilen para ve maliye
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politikalarindan olugmaktadir. Heniliz gelismekte olan iilkelerde farkli sekillerde
ortaya c¢ikan ekonomik krizlerin ortak sebeplerinden birisi, iiretim seviyesinin diisiik
olmasidir. Bir iilke ekonomisinin {iretim kapasitesinin yetersiz olmasinin degisik
nedenleri vardir. Bunlarin yapisal olanlar ve olamayanlar diye ikiye ayirmak
mimkiindiir. Yapisal nedenlere bagh {iretim yetersizligi cogunlukla sanayi
iretiminin  yetersizligine, teknoloji ve teorik bilgi birikimi eksikligine

dayanmaktadir.

Yurt ici iiretimle karsilanamayan bir tiiketim, yurt disindan karsilanmaktadir.
Ancak iiretim-tiikketim dengesinin kurulmasi agisindan tirlinlerin yurt i¢inden ya da
yurt disindan saglanmasi herhangi bir problem olusturmasa da, bir ekonominin
disalim yoluyla iirettiginden fazla tiiketerek uzun siire dengesini korumasi miimkiin
degildir. Ancak iilkede tiiketilen biitiin mallarin yurt i¢inde bire bir {iretilmesinin de
imkan1 yoktur. Fakat bir {ilke i¢in olmas1 gereken, disaridan olmak zorunda oldugu
mallarin parasal degerine es deger bir mali, disar1 satabilecek giice sahip olmasidir.

S6z konusu iilke boylece dis dengelerini koruyabilecektir (AKDIS, 1991:63).

Uretim yetersizliginin, yapisal olmayan nedenleri, genellikle ekonominin kotii
yonetilmesinden ve Ozellikle para politikalarinin  iyi uygulanmamasindan
kaynaklanmaktadir. Burada esas olan, para arzinin biitlin boyutlar1 ile iyi
ayarlanmasidir. Ayrica devletin, liretime yonelik takip ettigi politikalar son derece
onemlidir. Cilinkii reel ekonominin yeterince desteklenmemesi iilke agisindan iiretim
kapasitesinin yeterli derece gelismesini engelleyen son derece énemli bir faktordiir.
Bu nedenle, sermayenin tiretim dig1 alanlardan reel sektore yonelmesi igin tesvik
edici politikalar uygulanmalidir. Hatta sermayeyi reel sektoriin disinda degerlendiren
ve bundan gelir elde eden kesime uygulanan vergi ve denetimler arttirilmalidir. Buna
bagli olarak, kamu sektoriinde en kisa siirede i¢ borg¢lanma politikalarina son
verilmeli ve boylelikle iilkede kit olan sermaye daha yogun bir sekilde iiretime
yonlendirilmelidir (AKDIS, 1991:65). 1970’lerde yasanan stagflasyon, yiiksek
issizlik, diisiik biiylime ve yiiksek enflasyon gibi ekonomik istikrarsizligin iiretimi
arttirmaya yonelik para ve sosyal politikalarin uygulanmasi ile asilabilecegi
savunulmustur (BULUTAY, 1995:15). 1972’lerin sonlarindan itibaren ise gelismis
iilkelerde yeniden yapilanma politikalariyla yaratilan iiretim siireci ve isgiiciiniin

degerinin diisiiriilmesiyle kar oranlarinin tekrar arttiritlmast hedeflenmistir.

11



Yeni liberal politikalarla 1980°lerde diinya yeni bir doneme girmistir.
Gelismekte olan iilkelerde borg¢ krizinin etkisiyle sanayilerinin iiretimleri yetersiz
kalmaktadir. Uretim miktarinin azhigi ile beraber gergeklesen iiretimlerin de ileri
teknoloji {iriinii olmamasi, sonucta Tlilkelerin dis piyasalarda rekabet edebilme
imkanmi ortadan kaldirmaktadir (SONMEZ, 2005:184). Ekonomideki biitiin
degiskenlerin birbirleriyle i¢ ice oldugu disiiniildiigiinde arz talep dengesizliginden
dolay1 ihracat gelirlerinin ithalat giderlerini karsilayamamasi ekonomik verinin bir

baska sorunu olan 6demeler bilangosu dengesizligini agiga ¢ikarmaktadir.
1.2.3. Odemeler Bilangosu Acqig1 ve D1s Dengesizlik Sorunu

Odemeler bilangosu, bir iilkenin belirli bir dénemde dis diinya ile
gerceklestirilmis oldugu tiim iktisadi faaliyetlerinin muhasebe kayitlarindan
olugmaktadir. Biitiin bu kalemleri gelir-gider seklinde gosteren 6demeler bilangosu
bir iilkenin dis ekonomik iliskilerinin denge ve dengesizligini ortaya koymaktadir
(SEYIDOGLU, 1986:135).  Odemeler bilancosunda acik veya fazlaliklar
dengesizliklere neden olmaktadir. Ulkelerin yurt disindan ithal ettigi mal ve
hizmetler ile ihra¢ ettigi mal ve hizmetler arasindaki parasal degerin farkl
olmasindan kaynaklanir. Ozellikle uzun vadeli sermaye hareketleri iilkelerin
ddemeler bilangosunu onemli olgiide etkiler (KARLUK, 2002:160). Odemeler
bilangosunda yer alan dis ticaret ve sermaye hareketlerini etkileyen faktorler ikiye
ayrilir. I¢ faktérler, iilkenin ekonomik yapisindaki yetersizliklerden kaynaklanir.
Uretimin yetersiz olusu, ddemeler bilancosunun agigmin bir sebebidir. Odemeler
bilangosu a¢iginin bir diger sebebi iilkenin dis ekonomidir. Bu konuda ihracata tesvik
politikalari, doviz kuru politikalar1 ve sanayilesme politikalar1 6demeler bilangosunu
etkileyen faktorlerdir. Bunlara ilaveten yabanci sermaye politikalarinin {lke
c¢ikarlartyla uyusmamasi, tlilkede iktisadi ve siyasi istikrarin bulunmamasi ve sermaye
piyasasinin yeterli derecede gelismemesi de sermaye hareketleri agisindan 6demeler
bilangosunu olumsuz yonde etkileyen unsurlar arasinda yer almaktadir. Konjonktiirel
dalgalanmalar, hava sartlarindaki olumsuzluklar, dogal afetler ve savaglar da
tilkelerin 6demeler bilangosu agiklarina neden olan dis etkenlerdir. Dig etkenlerin bir
kismi da dis soklar olarak ele alinmaktadir (ULUDAG, SERIN, 1987:14). Odemeler

bilangosu dengesizligi bir iilkenin milli gelirini dogrudan etkiler. Bu etkilesimde
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ithalatin milli gelire olan etkisi negatif yonde olurken, ihracat degerlerinin etkisi ise

pozitif olmaktadir (SEYIDOGLU, 1986:134).

Odemeler bilangosu dengesizligi enflasyonu da etkilemektedir. Ithal edilen
mallarin fiyatlarindaki yiikselmeler iilke igi fiyatlar1 yiikseltmektedir. Ithal
mallardaki fiyat artiglart iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir. S6z konusu malin yurt disi
fiyat1 artarken {iilkede devaliiasyona gidilmesi sonucu iilkenin ithal mallarinin
fiyatlar1 artar bu da enflasyonu tetikler. Odemeler bilangosunun diger bir etkisi de
gelir dagilinmu iizerinde goriilmektedir. Odemeler bilangosunun agik vermesi halinde,
bunun kapatilmasi i¢in lilkede harcama kaydirici politikalar izlenirse i¢ talep yabanci

mallardan yerli mallara dogru kayar.

Ancak bu kayma bazi1 durumlar da yerel hizmet iiretimleri de diyebilecegimiz
dis ticarete konu olmayan yiireten yan sektorler milli gelirden eskine oranla daha
fazla pay almaktadir. Gelir dagilimi 6demeler bilangosu dengesizliklerinden
etkilenmektedir (JOHNSON, SOLOP, 1980:1-5). Ulkeleri iktisadi krize iten
faktorlerin en basinda asir1 dis bor¢lanma gelmektedir diyebiliriz. Dis ticaret gelirleri
ile giderlerini karsilamayan {ilkeler, s6z konusu a¢ig1 dis bor¢lanma ile kapatmaya
calismaktadirlar. Bu durumda iizerlerindeki disa bagimliligi ve faiz yiikiinii giinden

giine arttirmaktadir.

Gelismekte olan iilkelerin biiylime hedefleri ve ihtiyaglar karsisinda ihracatin
bliylimeyi uyaran bir faktor oldugu diisiiniildiigiinde 6demeler bilangosundaki
dengenin ihracati en azindan yapilan ithalati1 kargilayacak diizeye getirmenin temel

amac olmasi gerektigi kacinilmaz bir gergekliktir.
1.2.4. istihdam Sorunu

Istihdam genis anlamda tiim iiretim faktorlerinin iiretim sistemine dahil
edilmesi ve aktif olarak kullanilmasidir. Dar anlamda ise calisan niifus igerisinde
caligmak istemesine ragmen calisamayan issiz bir kesimin bulunmasini yani emek
faktoriinlin iiretimin icerisine tam anlamiyla katilamayarak atil birakilmasini ifade
etmektedir. Her piyasada oldugu gibi emek piyasasinin da temel isleyis mantiginda
arz ve talep dengesi yer almaktadir. Emek arziyla emek talebinin kesistigi noktada
reel iicretler olusmaktadir. Ekonominin tam istihdama ulasabilmesi i¢in tam istikrar

seviyesinde emek arzi ve emek talebinin esitlenmesi gerekmektedir. Bir ekonomi
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igerisindeki tiim tretim faktorlerinin en verimli sekilde kullanilmasi reel anlamda
bash basina bir refah ekonomisini ifade etmektedir ¢iinkii piyasa liretebilecegi en

yiiksek iiretim seviyesine ulasmis durumdadir.

Biitlin ekonomilerin ulasmay1r amagladigi bu iiretim seviyesi {iitopik bir
yaklagimdir. Ancak bu seviyeye ne kadar yaklasilirsa ekonomik istikrarsizliktan o
kadar uzaklasilacagi da asikardir. Tam istthdam seviyesine ulagsmak her ekonomi i¢in
bir hedeftir, ekonomik refahi arttirmaya yonelik programlar bu dogrultuda
olusturulur ancak bu programlar kisa donemde sonu¢ verecek programlar degildir.
Soyle ki ; alinan kararlar neticesinde tiretim faktorlerinden atil olan sermaye ve emek
kisa siire icerisinde iiretim siirecinin igerisine katilmis olabilir ancak gerekli iiretim
yatirimlarinin yapilmasi, alt yapmin hazirlanmasi ve bilgi diizeyine ulasilmasi ise
uzun zaman alacak siireclerdir . bu nedenle istihdam sorunun kokli bir ¢oziime

kavusturulabilmesi i¢in biiyiik yapisal atilimlara ihtiya¢ vardir.
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1.2.5. Adaletsiz Gelir Dagilimi Sorunu

Bir iilkede elde edilen toplam gelirin o iilkenin toplam niifusuna orani olarak
ifade edebilecegimiz kisi basina gelir {ilkelerin gelismislik diizeyleri acisindan bir
gosterge olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ancak bu gelirin yiiksek olmasi kadar iilke
niifusu arasinda hangi oranda dagitildigr da énemli bir noktadir. GSMH’ nin (Gayri
Safi Milli Hasila) biiyiik bir kismi niifusun kii¢lik bir kisminin kontroliindeyse o
iilkede adaletli bir gelir dagilimindan s6z etmekte miimkiin degildir. Boyle bir
durumda tilkedeki ekonomik krizler sosyal sikintilar1 da beraberinde getirmektedir.
Aslinda adil olmayan gelir dagiliminin ekonomik istikrarsizligin bir sonucu mu
yoksa nedeni oldugu sorusu tam olarak cevaplanamamaktadir c¢ilinkii talebin
belirlenmesinde niifus ve kisi basina diisen ortalama gelir 6nemli bir etkendir.
Ortalama gelir dustiigiinde buna paralel olarak toplam tiiketiminde diismesi
kac¢inilmazdir buda ekonominin kendi kendisini bir durgunluk doénemi igerisine
sokmasina neden olmaktadir. Adaletli bir gelir dagilimi, GSMH’nin paylasiminda
kisiler ve sektorler arasinda nasil gerceklestigi bakimindan da énemlidir (CECEN,
DOGRUEL, 1996:124).

Ciinkli marjinal faydasi1 ve getirisi daha ¢ok olabilecek sektorlere kaynaklarin
aktarilmasi ekonomik istikrarin saglanmasi ve temellerinin saglamlastirilmasi igin
rasyonel bir yaklasimdir. Bu konuda uygulanan kalkinma politikalar1 da énemlidir.
Ciinkii bu politikalar c¢ergevesinde lilkenin kalkinmasi i¢in bazi1 sektorlere oncelik
taninmasi veya desteklenmesi bu sektorlerin digerlerine gore GSMH’den daha fazla
pay almasma neden olmaktadir. Bunun sonucu olarak, sanayi, sektoriiniin disinda
kalan tarim ve diger sektorlerin iilkelerin GSMH’sinden aldiklar1 pay azalmaktadir.
(SAVAS, 1994:30). Gelismekte olan iilkelerde gelir dagilimi, bu iilkelerin
kalkinmalar1 agisindan ayri bir 6neme sahiptir. Cilinkii iilkelerin kalkinmalari i¢
talebin seviyesine baglidir. Bu nedenle gelismekte olan iilkelerin i¢ pazarlarini
biiylitmeleri, yani sanayi tesvik etmeleri gerekmektedir. Bu nedenle iilkelerin i¢inde
bulunduklar1 durum ve ihtiyaglari goz Oniine alinarak kalkinma politikalarini

uygulamak politikanin etkinligi agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir.
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1.3. EKONOMIK iSTIKRARSIZLIK TURLERi

Ekonomik krizler; herhangi bir mal, hizmet, {iretim faktori ve doviz
piyasasindaki fiyat veya kabul edilebilir degisme smirinin 6tesinde gerceklesen
siddetli dalgalanmalar olarak tanimlanir. Makro ekonomik krizleri; reel sektor ve
finansal sektor krizleri olarak ikiye ayirabiliriz. Reel krizler; mal ve hizmet, isgiicii
piyasalarindaki “miktar”’lar da yani iiretimde veya istihdamda ciddi daralmalar
(durgunluk ve issizlik krizi) seklinde ortaya ¢ikar. Mal ve hizmetler piyasasindaki
genel fiyat seviyesinin siirekli olarak artmasi genelde “enflasyon krizi” olarak
nitelendirilir. Eger bu artiglar belirli sinirin lizerindeyse bu durumda da “enflasyon
krizi” diyoruz. Finansal krizler; doviz ve hisse senedi piyasalar1 gibi finans
piyasalarinda siddetli fiyat dalgalanmalar1 veya bankacilik sistemine geri donmeyen
batik kredi miktarlarinda artiglar sebebiyle yasanan ekonomik zorluklardir
diyebiliriz. Yukarida aciklanmaya calisigimiz gerek reel gerekse finans
piyasalarindaki istikrarsizlik kavrami (kriz kavrami) iki sekilde karsimiz ¢ikmaktadir.

Bunlar; konjonktiirel ve yapisal istikrarsizlik tiirleridir.
1.3.1. Konjonktiirel Istikrarsizhik

Konjonktiir genellikle gelismis {ilkelerde ortaya c¢ikan dalgalanmalardir
(SHIPS, 2002:7). Bu dalgalanmalar1 acgiklamaya yonelik farkli konjonktiir teorileri
gelistirilmistir (BARLING, LUZIUS, 1998:184). Bunlar eksojen (ekonomi dis1) veya
endojen (ekonomi ici) nedenlere agirlik vermelerine gore ayrilmaktadir. Endojen
konjonktiir teorileri genellikle agir1 iiretim veya eksik tiiketim teorileri, nakdi teori ve
sektorel olarak yatinmlarin orantisizligir teorileri olarak kendi igerisinde
simiflandirilir. Diger bir konjonktiir teorisi olan eksojen teorisini ise, piyasada yer

alan kara birimleri belirlemektedir.

Bu ¢ok sayidaki karar birimlerinin gelecege doniik beklentileri, bu beklentiye
gore olusturduklar ve verdikleri kararlari, konjuktiirel dalgalanmalar1 hizlandirdigini
kabul edilmektedir. Ortaya ¢ikan bu tiir devresel hareketlerdeki ekonomik
dengesizligi (istikrarsizligl) ortadan kaldiracak farkli ¢o6ziim yaklagimlart s6z
konusudur. Burada, devresel ekonomik istikrarsizlig1 ¢ozebilecek birbirleriyle zit iki
ekonomik diisiinceden s6z etmek gerekmektedir. Birincisi neo-klasik yaklagimdir.

Bu diisiinceye gore ekonomik istikrarsizliga ekonominin arz cephesindeki tikaniklik
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ve devletin genisleyici para politikas1 neden olmaktadir. Bu diisiinceye gore devlet
ekonomik istikrara hizmet etmek istiyorsa, ekonomiye olan devlet miidahalesinin
ortadan kaldirilmasi veya en aza indirilmesi gerekmektedir. Aksi durum, devletin
ekonomiye istikrari saglamaya yonelik miidahalesi etkin olmayacaktir. Bir baska
goriise gore ekonomik dengesizligi talep cephesindeki gelismelerle ¢ozmeye calisan
Keynesyen ekonomik goriisiidiir (FELDERER, HOMBURG, 1991:97 ve 153). Bu
gorlise gore ekonomide bireylerin gelecegi iliskin beklentileri daraltict veya
genisletici maliye ve ekonomik politikalarla degistirilmek suretiyle konjoktiirden
kaynaklandig1 diisiiniilen gegici istikrarsizlik hali giderilebilir. Konjonktiir daha
ziyade bir ekonominin genel durumunu aciklamakla birlikte, ekonomide belli
araliklarla meydana gelen devresel hareketleri ifade etmektedir (CELEBI, 1998:4).
Bu periyodik devresel hareketler; refah, daralma, ¢okiintii ve canlanma seklinde

birbirini takip eden bir siirectir.

Konjonktiirel istikrarsizlik ise agiklanan bu periyodik siire¢ icerisinde ortaya
cikan ekonomik dengesizliktir. Bu dengesizlikler bu devresel hareketler boyunca
mal, para ve faktor piyasalarinda olusan genel fiyat seviyesindeki ya da istithdam
seviyesindeki dengesizlikleri kapsamaktadir. Bu dengesizlik igsizlik ve enflasyon
olarak ortaya ¢ikmaktadir. Yalniz burada ortaya ¢ikan dengesizlik hali kalic1 degildir;
konjonktiiriin o anda gecirmekte oldugu siiregten kaynaklanmaktadir. Bu hal uzun
siire devam etmeyecektir. Konjonktiiriin daha sonraki bir devresinde kendiliginden
ortadan kalkacaktir. Normal olarak konjonktiir olarak adlandirilan siirecin, 6rnegin
Almanya’da yapilan ampirik bir inceleme sonucu Almanya i¢in ortalama 4 veya 5 yil

siirdiigiinii gdstermektedir (BARLING, 1988:184).

Sonug olarak i¢ konjonktiirel istikrarsizlik, kaynaginin i¢ yada dis olduguna
bakilmaksizin ekonomi igerisindeki gegici sorunlar olarak anlagilmaktadir. Bu siire¢
bazen uzun bazen bazi durumlarda ise uzun olabilmektedir ancak ekonomi

icerisindeki tiim aktdrler mevcut durumun gecici oldugunun bilincindedir.
1.3.2. Yapasal istikrarsizhk

Genelde “yap1”, verilerin biitiinii olarak tanimlanmaktadir (CELEBI, 1998:6).
Bu veriler; ekonomik faaliyetin fiziksel sartlarindan, teknik sartlardan, ekonomik

hukuk diizeni ve ahlaki degerlerden meydana gelmektedir. Bu sayilanlarin, yapiy1
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aciklamaktan uzak oldugunu belirtmekte yarar vardir. Yapi, verilerin biitiini
igerisindeki oranlar1 ve iligkileri de kapsamaktadir. Oranlar, verilerin birbirleri
arasindaki iliskileri aciklamakta ve dnemini ortaya koymaktadir (MUTER, 2003:3 ve
6). Buradan yapiy1, aralarinda belli oranlarda iliski olan verilerin belli bir yer ve
zamanda olusturduklar biitiin olarak tanimlayabiliriz. Ekonomik mali yapi, kendi
igerisinde Uretim teknolojisi yapisi, dis ekonomik yapi, kamu kesimi mali yapist ve
degerler yapis1 gibi kisimlara ayrilmaktadir. Ekonomik-mali yapi, toplumsal yapinin
alt yapilarindan birisi olarak, sosyal ve siyasal alt yapilarla yakin iligki ve etkilesim

igerisindedir.

Yapisal istikrarsizlik, oncelikle ekonomik-mali yap1 olmak iizere sosyal ve
siyasal yapilara bagl olarak uzun siireli ve 1srarli ekonomik dengesizlik durumudur.
Gelismekte olan tilkelerdeki istikrarsizligin yapisal karakterli oldugu yoniindeki
goriigler ilk kez Latin Amerikali iktisatgilarca dile getirilmistir. Gelismekte olan
tilkelerdeki ekonomik yap1 ile gelismis iilke ekonomileri arasindaki énemli farklar
oldugunu dile getiren bu iktisatcilar, daha 6nce agiklanan ve Onerilen istikrarsizliktan
c¢ikis, ekonomik ¢oziimlerin daha ziyade gelismis lilkelere uyarlanabilecegi ve bu

tilkeler i¢in gecerli oldugunu ifade etmektedirler.

Bu toptanci yaklasimlarin gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasindaki bu
yapisal farktan otiirli, gerek neo-klasik gerekse Keynesyen yaklagimin bu tiir yapisal
acidan farklilik arz eden gelismemis iilkelere uyarlanamayacagidir. Bu goriislerin
yerine bu tiir gelismekte olan iilkelerde meydana gelen istikrarsizligi 6nlemek icin,
daha ziyade ekonomik yapida degisim saglayarak giderilebilecegidir. Gerek
konjuktiirel gerekse yapisal istikrarsizlik arasina bazi farkliliklar ortaya ¢ikmaktadir.
Bunlar; konjuktiirel istikrarsizlik gegici ve yon degistirici 6zellik arz ederken, yapisal
istikrarsizlik ise daha kalicilik arz etmesidir. Konjuktiirel istikrarsizlik siireg
igcerisinde ekonomik parametrelerin degerlerindeki degismelere, yapisal istikrarsizlik
ise ekonomik sosyal ve siyasal verilere bagl olarak meydan gelmektedir. Bir baska
fark ise, konjuktiirel istikrarsizlik dnceden 6ngoriilebilir olmasidir. Diger bir fark ise
konjuktiirel istikrarsizlik halinde, ekonominin uyum kapasitesinin yapisal
istikrarsizligina nazaran yiiksek olmasidir (CELEBI, 1998:7). Konjuktiirel
istikrarsizlik gelismis iilkelerin basini agritirken, yapisal istikrarsizlik daha ziyade

gelismekte olan iilkelerde ortaya ¢ikmakta ve bu tiir iilkelerde etkili olmaktadir.
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1.3.3. Gelismislik Diizeyine Gore Ekonomik Istikrarsizhk

Iktisadi istikrarsizlik bir ekonomide i¢ ve dis dengedeki olumsuzlugu ifade
eder. iktisadi dengesizlikler de ortaya ¢iktig1 iilkelere gore farkliik arz eder.
Ulkelerin gelismislik diizeyine gére ortaya ¢ikan ekonomik istikrarsizigin siiresi,
siddeti, ekonomide ve toplumsal yagamin tiim alanlarinda yaptiklari tahribat ve buna
karsin tavsiye edilen ¢oziime iligkin c¢abalar {ilkeden iilkeye degisik tiirden
olmaktadir (CELEBI, 1998:8). Kisaca bu ayirma goére ekonomik istikrarsizliga

deginmek yerinde olacaktir.
1.3.3.1. Gelismis Ulkelerde Ekonomik Istikrarsizhk

Bu tiir iilkelerde ekonomik istikrarsizlik konjonktiirel olmaktadir. Bu
ilkelerin sosyo-ekonomik yapilart diger gelismekte olan {ilkelere gore oldukca
saglam ve gelismis bir durumdadir. Bu tiir {ilkelerde meydana gelen ekonomik
istikrarsizlik yada dengesizlik nedeni daha ziyade gerek iilke icerisinde gerekse iilke
disinda uluslararas1 piyasalarda ortaya c¢ikan kontrol edilemeyen ekonomik
gostergelerdir. Geligsmis llkelerde ortaya ¢ikan konjonktiirel istikrarsizligin ana
nedenlerinden birisi, yurti¢i tiiketim ve ihracattan olusan toplam tiiketim hacmindeki
dalgalanmalarin, yatirim hacmi ve kapasite kullanim oranlarinda meydana getirdigi
etkilerdir. Diger en Onemli istikrarsizlik nedeni olarak ta bu tiir iilkelerin yurt
disindan ithal ettikleri hammaddelerin fiyatlarindaki dalgalanmalardir. Bunun bir
sonucu olarak fiyatlar genel seviyesinde ve isttihdam hacminde goriilen

degismelerdir.

Gelismis tilkelerde verimlilik oranlarindaki azalmalar da 6nemli bir ekonomik
istikrarsizlik gostergesi olarak belirmektedir. Bu iilkelerde ortaya ¢ikan ekonomik
istikrarsizlig1 ortadan kaldirmaya yonelik makro ekonomik politikalar, bu iilkelerin
yapilariin saglamligi nedeniyle gelismekte olan iilkelere nazaran daha etkili

olabilmektedir.
1.3.3.2.Gelismekte Olan Ulkelerde Ekonomik Istikrarsizhk

Bu tiir iilkelerde dis ve i¢ ekonomik dengesizlikler enflasyon ve issizlik
sorunlarina yol agmaktadir. Gelismekte olan iilkelerdeki ekonomik zorluklar gelismis
iilkelerin aksine konjonktiirel olmaktan ziyade yapisal olarak belirmektedir.

Genellikle gelismekte olan iilkelerdeki ekonomik dengesizlikler; dis ekonomik yapi,
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piyasa yapilari, iiretim teknolojisi yapist kamu ekonomisi yapisi, siyasi yapi, deger

ve davranis yapisinda karsimiza ¢ikmaktadir (CELEBI, 1998:9).

Gelismekte olan tilkelerde ekonomik istikrarsizlik arizi olmadigi i¢in, bu iilke
ekonomilerinde ortaya cikan i¢ ve dis dengesizlik sorunu siirekli ekonomik krizi
tetiklemektedir. Bu {ilkeler 6zellikle biiylime ve kalkinmaya ihtiya¢ duyan iilkeler
konumunda olduklarindan, kalkinma c¢abalarina destek olacak olan yatirim mallar1
ithalat1 yapmak durumunda kalmaktadir. Disariya bu sekilde bagimli durumda olan
gelismekte olan tilkeler ithalatin1 kendi ihracat biiytikliikleri ile karsilayamamaktadir.
Bu durumda olusan agik ekonominin kendi normal kanallarindan kapatilamadig: i¢in

genellikle bor¢lanma yoluna gidilmektedir.

Borgclanma ise gelismis lilkelere kiyasla olduk¢a agir maliyeti icermekte,
bunun sonucunda ekonomik biiylimeyi yavaslatacak ve sonuglar itibariyle agir bir
krize yol agacak bir siireci baglatacak olmasidir. Belki burada gelismis {ilkelerle
gelismemis iilkeler arasinda bir benzerlik kurmak gerekirse, nasil gelismis iilkeler
belli araliklarla konjonktiire yakalaniyorsa, gelismekte olan iilkelerde diizenli olarak
belli araliklarla krizlere yakalanmaktadir. Bu krizler, aynen konjonktiirel siirecin
gelismekte olan ilkeleri yalmiz birakmadiklart gibi, gelismekte olan iilkeleri

ekonomik faaliyetlerinde yalniz birakmamaktadirlar.
1.4. EKONOMIK ISTIKRAR KAVRAMI

Ekonomik istikrar, bir ekonomideki fiyatlar genel diizeyi, istihdam hacmi,
doviz kurlar, faiz oranlar1 gibi unsurlarin kararli bir dengede oldugu, i¢ veya dis
faktorler nedeniyle ekonomide 6nemli degisikliklerin ger¢eklesmesinin beklenmedigi
bir durumdur (SAVRAN, 1992: 550). Ekonomik istikrar bir iilkede istikrarh
fiyatlarin ve tam istihdamin ayni anda gerceklesmesi ile gerceklesen bir olgudur.
Bunu gerceklestirmeyi amaglayan politikalar demeti istikrar politikalar1 olarak
adlandirilir. Ekonomik istikrar1 veya istikrarsizligi saglayan nedenler, iilkelerin
gelismislik diizeylerine gore farklilik gosterdigi igin, istikrarin tek bir tanim
bulunmamakta; iilkelerin siyasal, sosyal ve ekonomik politikalarina bagli olarak
farklilik gostermektedir. Bu farkliliklar sebebiyle ge¢misten giliniimiize ekonomik

istikrarin saglanmasina yonelik farkli ekonomik istikrar politikalar1 gelistirilmistir.
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1.4.1. Ekonomik istikrar Politikalar

Bir ekonomide zaman zaman yasanan konjonktiirel dalgalanmalarin
(ekonomik istikrarsizliklarin) etkisini yumusatmak ya da tamamen ortadan kaldirmak
amaciyla uygulanan politikalara antikonjonktiirel istikrar politikalar1 denmektedir
(ORHAN,1995:110). Istikrar politikalari, ddemeler dengesi agiklarim, fiyatlar genel
seviyesindeki dalgalanmalar1 ve ekonomik faaliyetlerde meydana gelen degisikleri

azaltmak amacin1 giitmektedir.

Odemeler dengesinde iyilesme, fiyatlar genel diizeyinin artis hizinda
gerileme, doviz kurlart ve faiz oranlarinda istikrarin saglanmasi gibi makro
ekonomik hedeflere ulasmak amaci ile hazirlanan istikrar programlarinin daha ¢ok
gelismekte olan iilkelerde uygulandigi goriilmektedir. Gelismis {ilkelerde, temel
makro ekonomik gostergeler istikrarli bir durum arz ettiginden dolay:r istikrar
programlarma pek sik rastlanilmamaktadir. Istikrar politikalar1 para, maliye ve
gelirler politikasindan olusmaktadir. Ekonomik istikrar1 saglamaya yonelik bu
programlar genellikle enflasyon oranin azalmasina yonelmekte ve diger fiyat
mekanizmalarinda buna uygun diizenlemelere gidilmektedir. Bu politikalarin temel
amaci Onceden belirlenmis doviz kuru ¢ipasiyla enflasyon oraninin disiiriilmesidir.
Istikrar programlari, yalnizca biiyiime iizerine degil ayn1 zamanda gelir dagilimi
tizerinde de etkili olmalidir. Bu programlarin basarisini 6lgmek i¢in ekonomik
bliyime ve gelir dagilimi iizerindeki basarisint 6lgmek gerekmektedir. Gelir
dagiliminda esitsizligi artiran, ekonomik biiylimeyi yavaslatan, fiyatlar genel
seviyesinde istikrar1 saglayamayan programlarin uluslar arasi piyasalar da
kredibilitesi diisiiktiir. Istikrar programlarinin basarisinin en énemli kosulu, kararli ve
giiclii bir siyasal iradedir. Dolayisiyla boyle bir irade ile ekonomi politikalarinin
birbirlerini tamamlamasi1 gerekir. Halkin ve 06zel sektoriin uygulanan programin

basarili olacagina inanmasi da programin basarisi agisindan 6nem arz etmektedir.

Zira istikrar politikasi tedbirlerinin aksi yoniindeki bazi uygulamalar (kira
artiglarinin enflasyon hedefleri ile uyumsuz olmasi, sendikalarin asir1 {icret artisi
talepleri) programin basarili olma ihtimaline sekte vurabilmektedir. Kamuoyundan
bu sekilde tepki gelmesinin nedeni daha Onceki yillarda uygulanan istikrar

politikalarinin basarisiz olmasi nedeniyle uygulanan bu programlarin da basarisiz
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olacag1 yoniindeki bekleyisleridir. Istikrar politikalar1 ekonomiyi genel olarak toplam
talep kanaliyla etkilemelerine ragmen etkilerinin tam olarak kestirilememesi, istikrar
politikalarinin uygulamada karsilastigi en biiyiik sorunlardan biridir. Istikrar
politikasinin basarisi, kullanilan araglarin toplam arz ve toplam talep etkisinin
zamanlama ve biiyiikliik acisindan tahmin edilmesine baglidir. Basarisiz bir istikrar
politikasi, istikrarsizlig1 daha da artirabilir bu nedenle uygulanmasi gereken istikrar
politikalarinin se¢imi i¢in ge¢misten giiniimiize farkli iktisadi akimlardan farkh

istikrar politikas1 yaklagimlar1 gelistirilmistir.
1.4.2. istikrar Politikalarna liskin Teorik Yaklasimlar

Bu boliimde, 1970’lerde baslayan ve 6zellikle gelismekte olan iilkeleri etkisi
altina alan ekonomik krizlere kars1 uygulamaya koyduklar istikrar politikalar1 ve
yapisal uyum programlarmin teorik olarak bir degerlendirilmesi yapilmaktadir.
Istikrar programlar1 IMF ve Diinya Bankas: tarafindan gelismekte olan iilkelerdeki
ekonomik krizleri onlemek ve yeniden yapilanmayi saglamak amaciyla Onerilen
iktisat politikalarin1 ve programlarmi igerir (PARASIZ, 1996:82). Uygulamaya
konulan istikrar ve yapisal uyum programlarin birinci siireci ekonomide ortaya
cikan dengesizlikleri kisa siireli istikrar politikalariyla ortadan kaldirarak makro
ekonomik istikrar1 saglamak, ikinci donemi {retimi ve sermaye birikimini
hizlandirmak, {¢iincii dénemi isgiici piyasalarini diizenlemek ve sonuncusu da
sosyal politikalarda yeniden yapilanmay1 saglayacak politikalar1 kapsar. Bu
donemlerde uygulanan istikrar politikalar1 bir taraftan ekonomik krizi gidermeye
yonelik olurken, 6te yandan uygulama sonuglarinin yol agacagi yeni krizleri tespit

etmeye caligsmaktadir (ALTIOK, 2000:79).

Ekonomik faaliyetlerin en basta zaten temel amaci sinirsiz olan insan
ihtiyaclarmin  siirli  kaynaklarla  karsilanmasidir.  Genel olarak ekonomik
bliyiikliiklerden birinde veya hepsinde ortaya ¢ikabilecek dengesizlikleri ekonomide
istikrarsizlik olarak adlandirilabilir. Mesela, asir1 tiretim, eksik tiiketim, 6demeler
bilangosu agi1g1, enflasyon ve issizlik gibi makro ekonomik dengesizlikler biciminde
kendini gosteren ekonomik krizlerde, ekonomik istikrarsizliklarin giderilmesi igin
kisa donemli talep genisletici ya da talep daraltici diizenlemeleri igeren, istikrar

politikalar1 uygulamaya konulmaktadir (PAYA, 2000:191).
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Istikrar programlarinda kisa donemli istikrar politikalarinin uygulamalarindan
sonra, daha uzun donemli istikrar ve yapisal uyum politikalar1 ve programlarina
gecinmektedir. Istikrar politikalariyla desteklenen yapisal uyum politikalarmin amaci
tiretimi verimli hale getirerek stirekli bliylimeyi saglamaktir. Yapisal uyum programu,
sermaye ve emek gibi lretim faktorlerini daha verimli kullanilmak {izere yeni
teknolojiler icermektedir. Uzun donemde iiretimi arttirmaya yonelik programlar,
dengesizligin ekonomik yapisinda var oldugunu, orta ve uzun vadeli politikalarin

izlenmesi gerektigini savunmaktadir (DORNBUSCH, FISHER, 1994:701).

Gelismis {ilkelerde 1970’lerde baslayan yapisal krizler gelismekte olan
iilkelerde de krizlere yol agmustir. Diinya’da yasanan petrol soku, asir1 bor¢lanma ve
sermaye yetersizligi bu krizleri daha da derinlestirmistir. Ozellikle gelismekte olan
tilkeler 1970’lerde IMF ve Diinya Bankasi’nin uygulamaya koydugu Monetarist
uygulamalarla, krizlerden kurtulmayr amaglamiglardir. IMF tipi istikrar programlari
olarak adlandirilan, IMF tarafindan hazirlanan programlarda, performans kriterleri
karsiliginda iilkeye kredi imkani saglanmaktadir. 1970’lerin sonunda gelismekte olan
tilkelere bakildigi zaman IMF, iilkelerin ekonomik istikrari ile ilgilenirken, Diinya
Bankas1 agirlikli olarak, alt-yapi projelerine yonelik kredilerle kalkinma
amaclamaktaydi. Ancak 1980’lerin basinda Keynesci iktisat politikalarinin yerine
Monetarist  iktisat politikalart uygulanmaya baglanmigtir. IMF  Stand-by
diizenlemeleriyle istikrar politikalarin1 desteklemektedir. IMF istikrar programinin
amaci, orta vadede ddemeler bilancosu dengesini ve bilylime oraninin siirdiiriilebilir
bir diizeyde tutabilmek i¢in politikalara ve reformlara yardimci olmaktir. Sektorel
uyum kredileri ise sektorlerde yapisal uyumu hizlandirmayi, makro ve mikro
ekonomik politikalardaki dengesizlikleri ortadan kaldirmayr amagclayan, sektorel
olarak enerji, tarim, ulastirma ve mali sektore verilen hizli geri 6denen kredilerdir.
Karma krediler ise, 6zellikle sektorel uyuma destek olmak amaciyla verilmektedir

(WORLDBANK, 1991:11-12).

1980°1i yillarda meydana gelen ekonomik krizlerde IMF ve Diinya Bankasi
tilkelere oncelikle 6demeler bilangosunu finanse etmek i¢in kredi vermis olup, her iki
kurumun da 6nerdigi programlar birbirini tamamlayic1 olmustur. Gelismekte olan
tilkelerin ¢cogu enflasyon, dis sorunlar ve bircok ekonomik istikrarsizlikla miicadele

etmislerdir. Ulkeler kendisi icin uygun olan bir istikrar politikasin1 se¢mek
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durumunda kaldigi ekonomik krizler yasamiglardir. Makro ekonomik istikrar
programlari toplam talebi daraltmaya yonelik, para ve maliye politikalarindan olusan
monetarist nitelikli “Ortadoks Istikrar Politikalar1” ve gegici olarak fiyat, iicret ve
doviz kurlarinin dondurulmasiyla enflasyonu diislirmeyi amacglayan miidahaleci
yaklagimla desteklenen heteredoks istikrar politikalarin1 icermektedir (ORHAN,
1995:18).

Istikrar politikalar, kisa donemde yiiksek enflasyon, ddemeler dengesi,
tiretim, toplam talep, issizlik ve doviz kurlarindaki dengesizlikleri gidermeye
calisirken, ekonomik dengesizlikleri acilen gidermek igin gegici ve talep yonlii
politikalar icerir. Krizi oOnlemek amaciyla uygulamaya konulan istikrar
programlarinin amaci kredi, faiz, vergi politikalar: ile dengesizliklerin asgari diizeye
indirmeye ¢alisarak sermayenin yeniden yapilanmasini hizlandirmaktadir. Yani
yapisal uyum programlari ekonomide yapisal reformlar Ongoriirken enflasyonu,
igsizligi ve O0demeler dengesi acigini azaltmayr hedeflemektedir. Yapisal uyum
programlarinin son donemlerinde daha koklii reform uygulamalar1 goriilmektedir.
Yapisal uyum programlari iiretim, sermaye, isgiicii  politikalar1 ve sosyal
politikalarin yeniden yapilanmasini icermektedir. Bu baglamda yapisal uyum
politikalartyla istikrar programlar1 birbirlerini tamamlayan siireglerdir (ALTIOK,
2000:82 ve 85). Gelismis {ilkelerin ve azgelismis iilkelerin krizi ¢6zmek ve
ekonomik dengesizlikleri azaltmak ya da tamamen yok etmek amaciyla
uygulamaya koyduklar1 6nlemlere istikrar politikasi denilmektedir. Istikrar
politikalarinin amaci, ekonominin istikrara kavusturulmasi i¢in Oncelikle kisa
donemli olarak, istikrar politikalar1 uygulayarak, bir ekonomide makro istikrari

saglamaktir (ORHAN, 1995:18).

Istikrar politikalarinin  “ciddi bir enflasyonist veya deflasyonist acik
vermeksizin milli gelir diizeyini istikrara kavusturma ve hizli bir enflasyonla
karsilagmaksizin tam istihdama bir parca yaklasmay1 basarabilme politikalar1” olarak
tanim1 verilmektedir (UPSEY, STEINER, 1978:74). Istikrar politikalarin1 Ahmet
Laquot ise “fazla ve tam olmayan 0demeler dengesi agiklarinin veya enflasyon
oraninin diisiiriilmesi girisimi” olarak tanimlar (ATAC, 2002:36). Dolayisiyla istikrar
politikalar1 genellikle istikrar programlarinin uygulama sonuglar1 gerceklesinceye

kadar zaman kazanmak icin basvurulan kisa siireli onlemlerdir. Ekonomik istikrar

24



programlarinda kullanilan araglar, doviz kuru politikalari, para politikalar1 ve maliye
politikalaridir. Bunlarin hangisinin veya hangilerinin nasil ve ne durumda
uygulanacagi, ekonomik krizin tiiriine, nedenine ve iilkenin genel olarak siyasi,

sosyal ve ekonomik yapisina baglidir.

Istikrar programlar gergevesinde doviz kuru politikalarinin dnemli bir yeri
bulmaktadir. Ulkelerin biiyiime ve kalkinmasinda ekonominin liberallesmesi ve
thracatin arttiritlmas1 6nemli faktorlerdir. Bunun i¢in de doviz kuru politikasinin
istikrar1 en 6nemli etkendir. Doviz kuru politikalar1 iilkenin ihracati, ithalati ve
O0demeler bilangcosunu dogrudan etkilemektedir. Ayrica lilkenin dig ticaret hadleri ile
yakin iliski i¢cindedir. Doviz kuru politikalar1 ayn1 zamanda, hem harcama kaydirict
hem harcama degistirici etkide bulundugu icin bir taraftan yurtici emisyonu

etkilerken, diger taraftan arz ve talebi degistirebilmektedir (KARLUK, 1991:565).

Doviz kuru politikalarinin ekonomi iizerindeki etkileri uygulanan programin
stirekliligi ile dogrudan ilgilidir. Déviz kuru politikalarindan devaliiasyona agirlik
verilmesinin nedeni, ekonomik krizle karsilasan gelismekte olan iilkelerde sik sik
devalilasyon yapilmasidir. Thracat veya ithalattaki degismeler; iilkenin iiretim
kapasitesi, liretim kapasitesinin esneklik durumu, milli para ile yurti¢i iretici
fiyatlar, milli para ile yurt dis1 iiretici fiyatlari, ithal mallara olan yurt i¢i talep
esnekligi, ihra¢ mallara olan yurt disi1 talep esnekligi ve doviz kurlart gibi
faktorlerden etkilenmektedir. Ayrica iilkelerin dig ticaretini etkileyen dolayh
faktorler de dahil edilmelidir. Odemeler bilangosu agigmi daraltmak icin yapilan

devaliiasyondan beklenen amag, doviz gelirlerini artirip giderleri kismaktir (APAK,

1993:34).

Ulkelerin devaliiasyon yaptiktan sonra, iilke i¢i iiretim faktorlerinin fiyat,
yerli iirlinlerin fiyatina nispeten daha az arttig1 icin, iiretici sektor agisindan avantajl
olmaktadir. Ayrica ithal tiiketim mallarinin fiyatlar1 da yerli mallara oranla daha
fazla arttigindan yerli mallara olan talep artmaktadir. Boylece {ilkenin ithalati
azalmaktadir. Thracat1 artirmak igin yapilan devaliiasyon, ihracat yapmay1 milli para
cinsinden daha karli duruma getirmektedir. Bir iilkenin devaliiasyon uygulamasi,

ancak diger faktorlere de bagl olarak etkili olabilmektedir. Ornegin, iilkedeki
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enflasyon, lretim kapasitesi, ihracati etkili olabilmektedir. Devaliiasyon, iilkenin
GSMH’sm1 da etkilemektedir. Dis ticaret hadleri bozulan bir iilkenin gelirinde
devaliiasyon sonunda azalma goriilebilmektedir. Devaliilasyonun uzun donemde
bliyiime iizerinde olumsuz etki yaptigiyla ilgili goriisler de bulunmaktadir

(ABUSOGLU, 1990:90-91).

Ulkelerin devaliiasyon ayarlamasi sonucu ihracatiin arttirilmasi, ithalat
giderlerinin azaltilmasiyla enflasyona dogrudan olumlu bir etki yaptig1 sdylenebilir.
Ancak yerli tiretimde ithal girdilerin orani fazla ise, s6z konusu fiyat artis1 daha fazla
goriiliir. Devalliasyon neticesinde iilkenin {retiminde talebi karsilayacak bir
genisleme saglanamazsa, iiretimin bir kismu dis pazarlara kayacaktir. Bundan dolay1
iilkede tiiretim yetersizligine baglh fiyat artislar1 goériilmektedir. Kur ayarlamalar
nedeni ile i¢ liretimin artmasi, iilkede kaynak ihtiyacin1 yilikseltmektedir. Eger tilkede
ek kaynak bulunmuyorsa, bu gelisme maliyet fiyatlarinda yiikselmeye neden
olmaktadir. Diger yandan, devaliiasyon sonrasi kaynaklar ticari olmayan sektorlerden
ticari olan sektore kaymaktadir. Bu da yine iilkede fiyat artisina neden olmaktadir
(APAK, 1993:41). Piyasa ekonomisinin s6z konusu oldugu iilkelerde yasanan
dengesizlikler para ve maliye politikalartyla asilmaya caligilir. Para politikalarinin da
istikrar programlarinda sik kullanilan bir ara¢ olmasi, 6zellikle son yillarda finansal
entegrasyonun sonucu, sermaye piyasalarinin gelismesi ve sermaye ve para
piyasalarinin globallesmesi, para politikalarinin roliiniin daha fazla artmasina neden
olmaktadir. Para politikasinin araglari emisyon, faiz oranlari, kredi ve devlet
borglanma politikalari olarak siniflandirilabilir. Ekonomide enflasyon ve talep fazlasi
varsa, genellikle toplam talebi daraltict siki para politikalarini ekonomide issizlik ve
biiylik bir talep yetersizligi sorunu varsa, bunlari1 gidermek i¢in toplam talebi arttirici,
genisletici para politikalar1 uygulanir. Ozellikle para piyasalarinin yeterince
gelismedigi iilkelerde para politikasinin etkinligi smirli olmaktadir (SAVAS,
1982:73).

Para politikas1 araglar1 genelde talebin azalmasina ve enflasyon artisina neden
olabilmektedir. Ancak bu tiir politikalar bir yandan da yatirimlarin yilikselmesine
neden olmaktadir. Enflasyonu indirmek i¢in para arzimi daraltic1 yondeki politikalar
liretim artis1 amacina genelde ters diismektedir. Diger taraftan da, talebin daralmasi,

faizlerin yiikselmesi tireticiler ve yeni yatirimcilar i¢in olumsuz gelismeler olup, para
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politikalarinin diger politikalarla da desteklenmesini gerektirir (GURAN, 1987:761).
Maliye politikalarinin kullanimi diger araglara oranla daha zor ve etkisi digerlerine
kiyasla daha uzun vadede ortaya g¢ikmaktadir. Cilinkii maliye politikalar1 genelde

biitce ¢ercevesinde Meclis’in yetkisinde uygulanir.

Ekonomide enflasyonist bir dengesizlik ve talep fazlasi varsa, genellikle
toplam talebi daraltici maliye politikalarini baz alan istikrar politikalarini, issizlik ve
biiylik bir talep yetersizligi sorunu olan ekonomilerde ise toplam talebi arttirici,
genisletici maliye politikalarin1 uygulamaya koymak gerekmektedir. Maliye araglarin
genel 6zelligi, kamu gelirlerinin arttirilmasiyla ilgilidir. Vergi gelirleri yiikseltilmesi,
tretimin kisilmasi sonucu enflasyona neden olurken, talebin daralmasi da talep
enflasyonunun diigmesine yol a¢maktadir. Kamu harcamalarinin arttirilmasi ise
maliye politikalarinin bir diger aracidir. Ekonomide durgunluk oldugu anlarda kamu
harcamalarinin arttirtlmasi, talep fazlasi bulundugu hallerde de kamu harcamalarinin
daraltilip kamu gelirlerinin arttirllmas1 gerekmektedir. Ancak kamu gelirleri
arttirthirken, toplam talebin daralmasi acisindan, dis ticaret bilancosu kisa vadede
olumlu sonuglar verebilmektedir (APAK, 1993:45). Istikrar politikasinda para
politikasina daha fazla dnem verilmesine karsin, maliye politikalariyla da koordine
edilmis bir karma politikanin uygulanmast  ekonomik istikrarsizligin
yumusatilmasinda basartya ulasmada daha etkili olabilecektir. Ekonomik istikrarin
kalict olmasi ic¢in politika araglarinin  kullaniminda birliktelik saglanmasi
gerekmektedir. Alinan tiim Onlemler 1srarla uygulanmali, g¢esitli alanlarda yapisal

tedbirler diger 6nlemlerle birlikte uygulanmalidir (ABUSOGLU, 1990:103).

Istikrar politikalarinin araglarimi kisaca acikladiktan sonra, istikrar politikasi
uygulamasina iliskin teorik yaklasimlar degerlendirilecektir. Istikrar politikalarinin
onemi, cesitli ekonomi okullarina gore degisiklik gostermektedir. Klasik teoride
istikrar politikalarina fazla bir ihtiya¢ yoktur. Ciinkii iicret ve fiyat esnekliginin bir
sonucu olarak tam istihdam kendiliginden saglanmakta, issizlik ise iicret ve fiyatlara
baglanmaktadir. Para politikast da tam istthdami saglamak icin {icret fiyat ayarlama
mekanizmasina yiiklenmis olan yiikii azaltmaktadir. Klasik teoride 6zensiz olmakla
birlikte para politikalarina bile bir 6nem verildigi halde maliye politikalarina

herhangi bir 6nem verilmemistir (SAVAS, 2007:191). Bu ag¢iklamalar 1s181nda farkl
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ekonomik bakis acilariyla ekonomik istikrar politikast uygalamalarimi kisaca

degerlendirmek yerinde olacaktir.

1.4.2.1. Keynesyen Iktisadin Ekonomik Istikrar Politikalarma iliskin

Goriisleri

Ekonomik istikrarsizliklarin en Onemli sebeplerinden olan enflasyonu
Keynesyen diisiince, ekonominin tam istthdam seviyesine gelmesiyle artan talebe
baglamistir. Keynesyen diisiince, miktarlarin degisebildigi bir piyasadaki toplam
talepte meydana gelen degismelerin sonuglariyla ilgilenmektedir. Bu diislinceye
gore, toplam harcamalardaki artis fiyatlar genel diizeyinden daha ¢ok iiretimde yani
toplam arzda bir degismeye yol acacaktir. Bu diisiinceye gore genel olarak ekonomi
eksik isttihdam kosullarinda kabul edildiginden, ekonomideki issizlik, para ve maliye
politikalar1 gibi talep yonetimli politikalarla ¢oziilebilecektir (PARASIZ, 1985:2).
Keynesyen diigiincede enflasyon ile igsizlik arasinda belli bir iliski ve etkilesim
vardir. Philips Egrisi’'ne gore toplam talep arttikca issizlik oraninin diismesi
beklenirken, issizlik oraninda bir diislis ve iicretlerde daha yiiksek bir artis orani
gerceklesecektir (WALLACE, 1962:365). Keynesyen diisiince, para politikas: ile
toplam talebin genisletilmesinin miimkiin olmayacagint bu durumda kamu
harcamalarim1 azaltilip vergilerde artis saglanarak maliye politikasinin istikrari
saglayacagini savunmaktadir. Keynesyen modelde enflasyonun uluslararast aktarima,

ithalat fiyatlarindaki degismeler yoluyla ger¢eklesmektedir (ORHAN, 1995:80-81).

Keynesyen teori genel olarak, ekonominin kendi haline birakilmasi
durumunda para arzi sabit tutulsa bile, tasarruf ve tiikketimdeki degismelere veya
yatirim harcamalarina bagl olarak istenilen dengeye gelmeyecegini savunmaktadir.
Bu teori, eksik istihdam, issizlik, durgunluk ve enflasyon gibi istikrarsizlik
ortamindan ekonomiyi ¢ikarmak i¢in yogun olarak hiikiimet miidahalesinin gerekli
oldugunu ve hiikiimetlerin para politikas1 araglarindan ©Once, maliye politikasi
araglarmni devreye sokmasi gerektigi goriisiinii savunmaktadir (UPSEY, STEINER,
1978:385).

Keynesyenler ekonomideki istikrarsizliklarin  nedenini  yatirimlardaki
istikrarsizliklar olarak savunurlar. Ciinkii yatirim talebi miitesebbislerin gelecege

yonelik umut ve bekleyislerine bagl olarak degisiklik gostermektedir. Ekonomide
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durgunlugun ¢6ziimii i¢in yatinmlarin arttirilarak toplam talebin genisletilmesini
saglayacak maliye politikalarinin uygulanmasi goriisiinii savunurlar. Keynesyenler,
likidite tuzagi ve yatirnmlarin faiz esnekliginin diisitk olmasi1 gibi para politikasi
ekonomisi ile toplam talebin genisletilmesi, dolayisiyla issizligin yok edilmesi ve

tam istihdam diizeyine ulasilarak reel gelirin artirilmasi saglanacaktir.

Para politikas1 ise maliye politikasin1 destekleyici bir ara¢ olarak
uygulanmaktadir (ORHAN, 1995:113). Para piyasasindaki degisiklikleri de goz
Online alan Neo Keynesgil iktisatgilar ise, durgunluk donemlerinde, genisletici
politikalar uygulayarak, faiz oranlarmi diislirip biitce agigin1 desteklenmesi
gerektigini ayni sekilde enflasyonist acigi durdurmak i¢in gerektiginde ise biitce
fazlasi ile koordineli bir sekilde siki para politikas1 uygulamasi1 dnermektedir. Neo
Keynesciler ekonomik faaliyetteki degismelerin para arzinda degismelere neden
olacagini ifade ederler. Para arzindaki artiglar1 ise enflasyonu sadece finanse eden
ama enflasyonun kaynagi olmayan bir faktor olarak gormektedirler. Ancak
enflasyonun devam etmesi i¢in de belli bir noktadan sonra para arzinda artislarin

meydana gelmesi gerektigini belirtirler (ATAC, 1984:335-336).

Keynesyen model istikrar politikalariin kisa donemde meydana gelen
degismelerin etkileriyle ilgilenmektedir. Keynesyen modelde, ekonomi eksik
istthdam kosullarinda kabul edildiginden toplam arz egrileri tam istihdam diizeyine
kadar esnek oldugundan ekonomideki issizlik, para ve maliye politikalar1 gibi talep
yonetim politikalariyla giderilebilmektedir. Bu yiizden Keynesyen modelde issizlik
¢ok dnemli olup bu konuda Philips Egrisi analizini kabul edilmektedir (PARASIZ,
1996:2). Yani Philips Egrisi, issizlik diizeyi ile enflasyon arasindaki mevcut ters
yonli iliskiyi g6z Oniine alarak, istikrar politikasi araci olarak, hiikiimetlerin, egri
tizerindeki alternatif enflasyon, igsizlik oranlarini gosteren noktalardan birisini se¢gme
imkan1 verir. Eger issizlik orami yiiksekse fiyat yiikseligslerine neden olabilir

(SAVAS, 2007:802).
Keynesyen modelde, milli gelir marjinal tiiketim egiliminin degeri ile
belirlenmektedir. Keynes’e gore, kaynaklarin eksik kullanimi durumunda, &zellikle

de biit¢e aciklarinda maliye politikasi araglariyla, toplam talep hacmi etkilenebilecek

ve boylece ekonomide istihdam ve iiretim diizeyi genisletilebilecektir. Resesyonla
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miicadelede maliye politikasi, vergilerde kisintiya gidilerek veya kamu harcamalar1
artirilarak kullanilabilir. Ancak kamu harcamalar1 agik finansman kullanilarak
artirtllacaktir. Enflasyon durumunda ise kamu harcamalar azaltilip, vergilerde artis
saglanacaktir. Keynesyen maliye politikast enflasyonu Onlemede resesyonla

miicadelede gosterdigi basariy1 gosterememektedir.

1.4.2.2. Monetarist iktisadin Ekonomik Istikrar Politikalarina Iliskin

Goriisleri

M. Friedman’in Onciilik ettigi Monetarist iktisatgilar, enflasyonist
bekleyislerin 6nemi iizerinde durup, enflasyonla igsizlik arasindaki se¢imin imkansiz
olacagim1 vurgulayip, enflasyonun piyasa mekanizmasina miidahalelerin bir iirlinii

oldugunu savunmaktadirlar (SAVRAN, 1998:35-36).

Monetaristler enflasyonun kaynagini, piyasada asir1 miktarda para dolagimina
baglayip, kamu otoritelerinin ekonomik birimlere gizli olarak odettigi bir vergi
olarak degerlendirmektedir. Boylece Monetaristler para stogu ile enflasyon arasinda
giiclii bir bag oldugu ileri siirerler. Para stogundaki bir artigin tiiketime yonelik talebi
ayni oranda arttirmadig1 i¢in her zaman enflasyonun yiikselmesine neden olmadigini
da ileri siirerler (ORHAN, 1989:81). Milton Friedman’in dnctiliik ettigi bu teori, hem
devletin ekonomideki yeri, hem de uygulanacak politika araclarinin neler olmasi
gerektigi hakkinda yeni tartigmalarin baslamasina neden olmustur. Monetaristler,
ekonominin dogas1 geregi istikrarli oldugunu, istikrarsizliklarin ise devletin yerli

yersiz para arzi ile oynamasindan kaynaklandigini ileri stirmektedirler.

Monetaristlere gore, iicret ve fiyat esneklikleri, uzun donemde dengeyi
sagladiklarindan 6zel sektor tabiati itibariyle istikrarlidir. Monetaristlere gore genel
olarak ele alindiginda, ekonomiye yapilacak her tiirlii devlet miidahalesine, 6zellikle
de maliye politikasina kars1 bir tavir takinmaktadir. Monetarist yaklasim, diizenleyici
para ve maliye politikalarinin kullanilmasi gerektigini ileri siirmektedir. Esas olarak
da istikrar politikas1 aract olarak maliye politikasinin 6nemli olmadigini, bunun
yerine para politikasina agirlik verilmesi gerektigini ve para politikasinin maliye
politikasindan ¢ok daha etkin bir arag¢ olarak goriir. Monetaristlere gore, paranin

dolasim hizi, oldukga istikrarli bir yap1 gosterdiginden para arzindaki bir degisme,
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toplam harcamalar1i ve GSMH’y1 olduk¢a tahmin edilebilir bir miktarda
degistirecektir (FRIEDMAN, KALDOR, 1978:183).

Monetarist ekonomistler, enflasyonla issizlik arasindaki iliskinin yani Philips
Egrisinin kisa donemde diisey sekil alacagini ve enflasyon ile issizlik arasinda se¢im
yapmanin olanaksiz olacagini sdylemektedirler (SAVAS, 1982:3). Monetarist
teorinin en onemli 6zelligi, paranin ekonomik hayattaki etkin roliidiir. Bu nedenle,
tiretim, istthdam ve fiyatlar genel seviyesindeki degismeler para arzindaki
hareketlere baglidir. Bu reel degiskenleri ancak gecici bir siire etkiler. Ciinkii gergek
faiz dengesi, gercek istihdam dengesi ve gergek iicret dengesi sadece bir sekilde
olup, parasal araglarin etkileri de belirli bir siire i¢in gecerli olmaktadir. Daha sonra
her ekonomik sistem kendi i¢inde tekrar dengeye gelir. Para arzindaki artis ortalama
olarak nominal gelirleri yaklasik alti ve dokuz ay arasinda degisen zaman boyutu
icerisinde ortaya ¢ikar ve para arzindaki artis ile enflasyon arasindaki toplam
gecikme ortalama 12-18 ay arasindadir. Kisa donemde 5 veya 10 aya kadar bir
sirede para arzindaki degismeler Oncelikle tiretimi etkiler. 10 ay1 asan bir siirede para
arzinin bliylimesi fiyatlart etkiler (AKTAN, 1990:213). Ekonominin igyapisi
hakkinda bilgi diizeyi yetersiz ise, mevcut istikrarsizlik daha da derinlesebilir. Bu
bakimdan, istikrar politikalarinin ekonomi {izerinde belirsiz zamanda ortaya ¢ikmasi
ozelligiyle yogun sekilde uygulanan ayirimer politikalar, her sene para arzinin sabit
bir oranda artirilmast ve bunun devam ettirilmesi bi¢iminde uygulanan politikalar

seklinde olmalidir.

Monetaristler, para arzinin bu sekilde artirilmasina “ylizde k kurali ismini
vermektedirler. Bu kurala gére Merkez Bankasinin para arzina iliskin hedefi ortaya
koymast ve bunu gergeklestirmesi gerekir. Merkez bankasi, milli gelirin potansiyel
gelire esit olmasi ve fiyat diizeyinde istikrarli olmasi halinde, para talebinin hangi
oranda biiyiliyecegini tahmin ederek hedefi saptar. Burada, para arzinin istikrarl bir
sekilde yavasg yavas artirtlmasi1 6nemlidir. Ciinkii para arzindaki artislar kisa vadede
ekonominin reel kesimini, yani iiretim sektoriinii etkilerken, uzun dénemde fiyatlar
genel seviyesi lizerinde etkili olabilmektedir. Dolayisiyla para arzinin konjonktiirden
bagimsiz olarak artirilmasi, uzun dénemde enflasyonu yiikseltmektedir (LIPSEY,

STEINER, 1986:381).
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Yine enflasyonu 6l¢gmek i¢in yiirlirliige konulan siki para politikalartyla tekrar
ekonominin durgunluga ge¢mesini “dur-devam et” seklindeki politikalariyla
aciklamiglardir. Zaten para arzinin istikrari sihirli bir degnek gibi, ekonominin
dengesizlikleri ortadan kaldiracak ve ekonominin uzun dénemde istikrarli olmasini
saglayacaktir. Monetaristler enflasyonun Onlenmesinde maliye politikalarinin
oneminin olmadigimi ileri siirmektedirler (FRIEDMAN, KALDOR, 1978:183).
Maliye politikasinin toplam harcamalari etkileyebilmesi i¢in biit¢e aciklarinin para

basilarak finanse edilmesi gereklidir.

Ciinkli Monetaristlere gore 6nemli olan, kamu harcamalarinin artmasi degil,
bu harcamalarin hangi yontemler kullanilarak finanse edildigidir. Ekonominin
istikrarli oldugunu, bu nedenle ekonominin para ve maliye politikalar ile istikrara
kavusturulmasina  gerek  olmadigini, para otoritelerinin  miidahalelerinin

istikrarsizliklart hafifletmek yerine kotiilestirdiklerini savunmaktadir.
1.4.2.3. Arz Yonlii Iktisadin Ekonomik Istikrar Politikalaria fliskin
Goriisleri

Arz yanl iktisat¢ilar, Monetarist, Rasyonel Beklentiler Okulu, teorik ve
ampirik bulgulara dayali olarak bazi ekonomistlerin de katkilariyla teorik bir temele
dayali olarak ortaya ¢ikmis ekonomik diisiince okullarindan olusmustur. Amerika
Birlesik Devletlerinde 1980’11 yillarin baslarinda, ekonomik programin temelini arz
yonlii ekonomi olusturmustur. Arz yonlii istikrar politikalari, vergi indirimleri
politikasina agirlik verdiginden, arz yonlii vergi politikast ya da arz yonlii maliye

politikasi olarak da isimlendirilebilir (CUTHBERTSON, 1987:8).

Esas olarak, arz yonlii ekonomistler, vergi oranlarinin, nispi fiyatlar, toplam
arz ve ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerine dayanarak, vergi indirimleri ile
insanlarin uzun siire ¢calismalarini1 saglayarak ve daha cok tasarruf ederek iiretime
ayirmak icin daha c¢ok sermaye mali almalarim1 saglayacak bir gelir artisi
saglamaktadir. Bu sekilde daha cok emek ve sermaye liretime katilarak toplam
iiretim ve reel gelirler artacaktir (AKDIS, 1992:31). Arz yénlii ekonomistler, 6zel

sektoriin istikrarli bir ekonomik biiyiimeyi saglayabilecegine inanirlar.

Devletin her alana miidahalesini, kamu sektoriiniin asir1 biiylimesini,

verimlilik ve biliylime bakimindan tehlikeli goriirler. Arz yonlii ekonomistlere gore,
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devlet faaliyetleri sadece fiyatlar1 etkileyecektir. Boylece devletin ekonomik
faaliyetlerinin reel gelir diizeyini derhal etkileyecegi seklindeki Keynesyen goriis
reddedilmektedir. Reel gelirlerdeki degisiklikler ancak iiretim degisirse ortaya cikar.
Uretimdeki degisiklikler ise, iiretim girdilerinin miktar yogunlugu ve etkinligi
degisirse meydana gelir. Reel gelirdeki degisiklik, devlet faaliyetlerinin tiretim
girdilerinin miktar ve etkinligi degistirebilmesiyle mimkiin olur (ORHAN,

1995:197).

Arz yonli ekonomistler, Laffer egrisi adi verilen tablolarla, vergi
indirimlerinin goreceli fiyatlar1 pozitif etkiledigi ve toplam piyasa iiretiminin ve
vergi gelirlerini  artirdigin1  ileri siiriyorlardi. Arthur Laffer, ekonominin
canlandirilmasinin vergileri diisiirerek miimkiin olacagin ileri siirer ve % 100 vergi
oran1 uygulandigi zaman fertlerin vergi 6deyemez duruma geldigini, bunun da

fertlerin kazanma ve gelir elde etme sevkini kirdigini belirtir (AKDIS, 1991:32).

Arz yonli iktisatgilara gore, gelir vergisindeki bir azalma emegin istihdam
edilme istegini ve calisma gayretini arttirir. Bdylece emek arzi artar. Uretim
kapasitesinin artmast ve mal ve hizmet ihracati artacagindan milli paranin degeri
yiikselip ithalat1 ucuzlayacagindan enflasyon hizi azalir. Ayrica diisiik gelir vergisi
oranlari, toplu sozlesmelerde istenen iicret artiglarini da azaltir. Enflasyon hizinin

azalmasi; geliri, tiikketimi, iiretimi ve istthdami artiracak ve yatirimlar1 da tesvik

edecek ve boylece istikrara ulasilacaktir (SAVAS, 1994:182).

Arz yanli ekonomik politikalari, maas ve ticretlerdeki vergi indiriminin
calimsa arzusunu artirmasina, ticaret kesimine taninacak vergi tesviklerinin de
sermaye birikimini artirmasina, yatirnm gelirlerindeki vergi indiriminin 6zel
tasarruflart daha da ¢ok artmaya tesvik etmesine 6zen gostererek, bu politikalarla
birlikte kamu harcamalarinin azaltilmas: ve yasal, kurumsal serbestlesme politikasi
goriislerini igermektedir. Arz yonlii istikrar politikalari, ekonomi {izerinde olumlu bir
etki yapabilmesi icin, kisisel vergi indirimleri, isletmenin vergi indirimleri ve kamu
harcamalarindaki kisintilarin ayni1 anda ele alinmasi gerekli oldugunu savunur

(AKDIS, 1991:32).

Arz yonlii ekonomistler enflasyonu dnlemede “biitce denkligi prensibini ileri

siirerler. Biitce aciklari, 6diing verilebilir fonlar talebini artirarak faiz oranlarinin
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ylkselmesine neden olur. Arz yonlii ekonomik politikalarin vergi indirimlerinin
tasarruflarda biiylik bir artis saglayacagi konusundaki ve enflasyon ve verimlilik
arasinda kesin bir iliskinin olmadigini kabul etmemeleri elestiriye konu olmustur.
Vergi indirimlerinin 6zellikle tiiketim {izerinden enflasyonu artirabilme ihtimali
oldugunu ileri siirerler. Arz yonlii ekonomistler, devletin temel gorevinin piyasa
ekonomisinin etkinligini artiracak Onlemler alma ve ekonomiyi biiylime hizina
kavusturmak oldugunu vurgulamaktadirlar (SAVAS, 1994:182). Arz yonli
iktisat¢ilar, meselenin arz yoniiyle ugragsmiglar ekonomik krizlerin ancak arza 6nem
verilerek yani lretimi artirarak asilabilecegini savunmuslar, vergi tesviklerini
Onermisler hatta bunun enflasyonla miicadelede tek ¢o6zim oldugunu ileri
siirmiislerdir(LIAQUAT, 1986:36). Arz yonlii iktisatcilar enflasyonun asil sebebinin
arz yetersizligi oldugunu savunmuslar, vergi indirimlerinin verimlili§i ve {iretim
miktarini arttirabilecegini ve bdylece ekonomideki enflasyonist baskinin ortadan
kalkabilecegini ileri siirmiislerdir. Bu c¢ercevede iiretimi artirmaya yonelik

politikalara genel olarak agirlik vermislerdir

1.4.2.4. Rasyonel Beklentiler Teorisi — Yeni Klasik Yaklasimin Ekonomik

Istikrar Politikalarna iliskin Goriisleri

Rasyonel Beklentiler Teorisi, ilk olarak 1961 yilinda John F. Muth daha
sonra, 1970’lerin ortalarinda T. Sorgent, M. Wallace (1975) ve R. Lucas (1972;1975)
gibi iktisatgilar tarafindan yaygin olarak kullanilmistir. Yeni Klasik ekonomik
yaklagimin temel amaci, ekonomik hayatta iiretim ve istthdam diizeyinde
dalgalanmalarin nedenini varsayimlara dayanarak agiklamaktir. Bu yaklasimda
onemli bir yeri olan rasyonel beklentiler teorisine gore, kisilerin bugiinkii
yaklagimlarini belirleyen temel 0ge gelecege ait beklentilerdir ve kisiler bu
beklentilerinde rasyoneldirler. Bu teoriye gore bireyler, ekonomik beklentilerini
olustururken mevcut tiim bilgileri dogru bicimde yorumlamakta, sistematik hatalar
yapmaktan kaginabilmekte ve dolayisiyla isabetli tahminlerde bulunabilmektedirler.
Halk cabuk bir sekilde hatasini 6grenir, tesadiifi hatalar hala olsa bile halk sistematik
ve siirekli hatalar yapmaz (SAVAS, 1994:182).

Rasyonel Beklentiler Teorisine gore, bireyler devletin yiiriittiigii ekonomi

politikas1 uygulamalar1 karsisinda derhal aktif bir tavir alip, bu politikalarin beklenen
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sonuglarin1 degistirip uygulanan ekonomi politikasini etkisiz hale getireceklerdir.
Rasyonel Beklentiler Teorisine gore, devlet kisa donemde dahi vergiler, kamu
harcamalar ve para arz1 gibi araglar kullanarak iiretim, istihdam, fiyat istikrar1 gibi
ekonomik degiskenler lizerinde etkili olamaz. Bu ylizden aktif ekonomi politikalar
yerine istikrarli politikalar kullanilmalidir. Devletin uyguladig: istikrarli politikalar
karsisinda, fertler kararlarin sonuglarini bilebilmelidir. Politikalar uygulanmadan
once, onceden belirlenmeli ve sik sik degistirilmemelidir. Politika degisiklikleri
zorunlu oldugu zaman ise, bu degisiklikler yavas yavas yiiriirliige konulmalidir.
Devletin yanlis yonlendirmeleri, hatalarin iicretler ve fiyatlar hakkindaki yanlig
uygulamalar nedeniyle tam istihdamdan uzaklasan gecici dengesizlikler
yasanmaktadir (SAVAS, 1994:226). Yeni klasik yaklasim, Keynesci yaklasimin
Philips egrisi analizini reddeder. Eger bekleyisler rasyonel ise Keynesci
politikalarinin igsizligi azaltici etkisi farkli olacaktir. Keynesci yaklasimda, para
politikasindaki degismeler gecici olarak toplam talep ve issizlik iizerinde etkide

bulunmaktadir.

Yeni Klasik Yaklagim ise, Monetarist yaklagimin hatalarin fark edildigi anda
issizligin dogal dengeye gelecegi varsayimini kabul ederek beklentilerin rasyonel
olmas1 nedeniyle, bireylerin bu politikalara aninda cevap verecegini ileri siirer. Bu
varsayimlar altinda devletin {iretim ve istihdami artirmak i¢in maliye ve para
politikalarina bagvurmasi gereksiz oldugunu savunur. Yeni Klasik Yaklagim, paranin
yansiz oldugunu savunarak Monetarist Yaklasimin para arzindaki degisikligin kisa
donemde reel degiskenleri etkiledigi goriisiinii elestirir. Kisa ve uzun dénemde, bir
parasal genisleme politikasin yalnizca fiyatlar genel diizeyi yiikseltmektedir. Teoriye
gore, ancak sistematik olmayan para politikasinin gergek etkileri sz konusu olabilir
(CUTHBERTSON, 1987:109). Lucas’in kuramsal modeli, parasal soklarin iiretim
tizerindeki etkisini agiklamada yetersiz kalmistir (KAZGAN, 2000:135).

Kydland-Prescot ABD’deki is ¢evrimlerini dlgerek, rastsal teknolojik soklarin
cevrimsel dalgalanmalarin tek nedeni olduguna dayali bir model gelistirerek rasyonel
beklentilerin denge yaklagimini makro ekonomik temellerden mikro ekonomik
temellere indirmistir. Reel is c¢evrimleri yaklasimi, iiretim ve istihdamdaki
dalgalanmalari, teknolojiye rasgele yapilan soklarla etkilenmesine baglamaktadir.

Reel is cevrimleri yaklagimi, tiretimdeki degisikligin nedeni olmaktan ¢ok para arzi
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degisikliklerinin bir sonucu olarak agiklar. Buradaki varsayim para arzindaki
degisiklikler, ekonomik dalgalanmalara neden olmaz. Dolayisiyla, vergi
oranlarindaki veya para politikalarindaki degisimler gibi ani soklarin ekonomik
dalgalanmalar iizerindeki etkisi az olacaktir (SAVAS, 1994:89). Bu yaklasim en
onemli dengesizlikleri, verimlilik, arz ve devlet soklar1 olarak kabul eder. Devlet
gereksinim duydugu mal ve hizmetleri iiretmek i¢in reel {icretleri arttirirsa, bireyler
daha ¢ok calisacak ve reel faiz orani yiikselirse daha c¢ok tasarruf edip daha az
harcayacaklardir. Bu nedenle, devletin uyguladig: talep genisletici politikalar sonucu
harcamalardaki bir artis reel iicret ve faiz oranlarimmi arttiracaktir (EKE LUND,

TOLLISON, 1986:683).

Rasyonel beklentiler teorisi iktisat¢ilar1 beklentiler konusu iizerinde
durmuslardir. Rasyonel beklentiler ekolii, uyumcu beklentiler olarak isimlendirilen
bu beklentilere gore bireyler devletin uyguladigi ekonomi politikalarina karsi belli
bir davranista bulunurlar. Boylece uygulanan ekonomi politikalarinin beklenen
sonuclar1 yalnizca kisa donemde ve gecici olarak ortaya cikacaktir (PAYA,
1998:262). Buna gore fertler mevcut bilgileri ile uygulanan politikalarin sonuglarimn
degerlendirecekler beklentilerini de katarak kesin bir sekilde formiile ettikleri

davranislarmi ileriye doniik uygulamalarina yansitacaktir (KRIEGER, 1992:4-27).

Sonug olarak, yeni klasik ekonomi teorisine gore, ekonomide istikrarin
saglanmasi, ekonomi politikalart ile bagarilamaz. Ciinkii hem kisa hem de uzun
donemde bu tiir degiskenlerin degeri sistematik ekonomi politikasi araglarina karsi
duyarsiz bulunmaktadir. Bireyler devletin vermis oldugu her tiirlii uyariciya karsi
hazirlikli olacaktir ve ulasilmak istenen asil amaca uygulanan ekonomi politikalariyla
ulagilamayacaktir. Merkez bankasi dnceden ilan edilen bir parasal biiylimeyi giivenle
izlerse, daha Onceki politikalarin yarattii istikrarsizligi ortadan kaldirir ¢linki
sistematik bireylerin toplumsal tepkileri de sistematiktir. Buradan ulasilabilecek
temel fikir ise, biiyiikk resesyonlarda bile uygulanacak en iyi istikrar politikasi

Laissez-Faire’dir (SAVAS, 2007:974).
1.4.3. istikrar Politikas1 Araclar

Ekonomik istikrarin saglanmasi ig¢in ¢esitli istikrar politikas1 araglar

kullanilir. Bu araglarin etkinlik dereceleri, alanlar1 ve sonuglar1 farklhidir. Segilecek
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politika araglar1 politika hedefleri ile ilgilidir. Yonelen amaca en kolay ulastiracak

arag tercih edilecektir.
1.4.3.1. Para Politikas1

Merkez Bankasi, agik piyasa islemleri, faiz ve reeskont islemleri, selektif
kredi uygulamalari, karsilik oranlari ve emisyon araglarii kullanarak para
politikalarinin uygulayicist konumundadir. Merkez bankalarinin para politikalarinin
amaci, enflasyonun diisik ve degisken olmayan seviyelerde tutulmasidir.
Enflasyonun diisiik seviyesi karar alicilarin karar alma siireclerinde dikkate almaya
gerek duymayacaklart bir seviyeyi ifade eder. Para politikasinin nihai amaci, iiretim
ve istthdam gibi biiyiikliiklerin olmas1 gereken seviyelere yiikseltilmesi ve bu

seviyenin korunmasidir (TCMB, 2002).

Ekonominin uzun vadede istikrarli bir bilylime oranini diisiik enflasyon
altinda siirdiirmesi hedefi belli bir silireci gerektirmektedir. Orta vadede
stirdiiriilebilir, saglikli bir ekonomik biiylime icin fiyat istikrar1 ve gii¢lii bir mali
sistem sarttir. Merkez bankalari, nihai hedef olan fiyat istikrarina ulagsmada para
politikas1 uygulamalarini belirlerken ti¢ kisiti dikkate alirlar. Bu kisitlari etkisi tabii
ki ekonomilerinin gelismislik diizeyine ve hassasiyetine gore farkli agirliklara sahip

olabileceklerdir. Bu kisitlar1 sdyle siralayabiliriz:
1- Kamu kesimi bor¢lanma ihtiyacinin yiiksekligi,
2- Uluslararast sermaye hareketlerinin serbest olusu,
3- Finans sisteminin yapis1 ve giicii (ERCEL, 1997)

Siki1 para politikalari, enflasyona karsi onerilen para politikasidir. Siki para
politikalar1 ile, bankacilik sisteminin 6zel sektdor ve devlete verdigi kredilere

sinirlamalar getirilerek para arzi daraltilmaktadir.
1.4.3.2. D1s Ticaret Politikasi

Dis ticaret politikasi, 6demeler dengesi agigin1 kapatmak ve Odeme
zorluklarmi gidermek icin alinan 6nlem ve yapilan miidahalelerin biitiiniidiir. Dis
ticaret politikasi tarife ve kotalar, kambiyo kontrolii, devaliiasyon, ihracatta prim ve
vergi iadesi gibi araclarla yoOnlendirilebilmektedir. Tarifelerin yiikseltilmesi ithal

mallarinin fiyatlarimi yiikseltir ve bu mallara olan talebi azaltip yerli mala olan talebi
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artirir. Tarife artisinin talep elastikiyeti diisiik mallara uygulanmasi vergi gelirlerinde
artis yaratirken, ithal talebini kismaz. Bu nedenle artislar yapilirken malin niteligi
gbdz oniinde tutulmahdir.ithalatin kota veya kontenjan sistemine baglanmasi ise
siirlt doviz miktarinin planli ithalat yontemine gére harcanmasi ddemeler dengesi
aciklar lizerinde olumlu etki yaratir. Kambiyo ve doviz kontrolii doviz kurunu sabit
tutmak ve paranin dis degerinin diismesini (veya yiikselmesini) Onlemeye
calismaktadir. Kambiyo kontrolii ile kur istikrarinin saglanabilmesi i¢in 6demeler
dengesi acigt kronik olmamalidir. Ag¢ik ekonomik yapidan kaynaklaniyorsa bu
sorunlar giderilmedik¢e kur istikrarinin devamli kontrol edilerek saglanmasi

miimkiin degildir.
1.4.3.3. Maliye Politikasi

Kamu kesiminin yetki ve imkanlarin1 kullanarak ekonomik yapiy1r ekonomi
politikast amagclar1 dogrultusunda; kamu gelirleri, kamu harcamalari, kamu
hizmetleri miktar ve birlesimi ile kamu iktisadi tesebbiislerinin iiretim ve satis
politikalarinda ayarlamalar yapmak suretiyle yonlendirmesi maliye politikasi olarak
tanimlanir (GORGUN, 1988:1). Maliye politikas1 kamu harcamalar1 ve gelirlerinde
ekonomik istikrarin saglanmasi ve istenilen ekonomik biiyiime seviyesine ulagilmasi

i¢in yapilan ayarlamalar1 kapsamaktadir

Maliye politikasinin iki yonii vardir. Birinci yonii biitcede agik veya fazla
verdirilmesi yontemidir ve etkileri bakimindan para politikasina bezemektedir.
Biitgenin agik vermesi para miktarini artirirken, fazla vermesi ise azalmasina neden
olur. Diger yonii ise vergi ve harcamalarin kontrol edilmesi yontemidir ve spesifik

etkiler yapmaktadir.(BAYRAKDAR,1997:106)
1.4.3.3.1. Regulasyon ve Dolaysiz Kontroller Politikasi

Dolaysiz kontroller, devletin siyasi yetkisini kullanarak, ekonomik hayati
diizenlemek tlizere almis oldugu tedbirlerdir ve igerikleri geregi daha ¢ok enflasyonla

miicadele i¢in uygundur. Dolaysiz kontrollerin baslica iki uygulama araci vardir.

FIYAT KONTROLU: Bazi mallarin talebe nazaran arzlarinin az olmasi
sebebiyle fiyatlarinin yiikselmeye baslamasi, bir siire sonra diger mallarin fiyatlarini
da etkileyip genel bir fiyat artisina neden olabilir. Bu durumda fiyatlarn ilk

yiikselmeye baslayan mallara fiyat kontrolii yapilabilir. Ilerlemis, yani fiyat-iicret
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helezonu haline gelmis enflasyonda, fiyat kontrolii biitiin mallara yapilabilir.
[lerlemis bir enflasyonda, enflasyonun sebebi bizzat kendisi oldugu icin genel bir

fiyat kontrolii konulmasi sebebi tedavi edeci bir rol oynar.

UCRET KONTROLU: Gelismis sanayi iilkelerinde enflasyon gok defa isci
ticretlerinin, prodiiktivitedeki artigtan daha ¢ok artmasi suretiyle baslar. Sendikalarin
etkisiyle zam yapmak zorunda kalan isverenler, bunu fiyatlara yansitirlar. Fiyatlarin
yiikselmesi bir siire sonra licretlere yapilan zammu telafi edeceginden, isciler tekrar
zam talebinde bulunurlar ve bdylece licret-fiyat kovalamacasi baglar. Boyle bir
durumda enflasyon ancak iicret kontrolleri seklinde durdurulabilir. Ucret kontrolii,
zam taleplerinin hangi durumlarda kabul edileceginin bir usule baglanmasi suretiyle
yiriitiilecektir.Regulasyon, hiikiimetin firma davraniglarin1 diizenlemeye yonelik
olarak kural ve ilkeler belirlemesi anlamina gelmektedir. Regulasyonun hedefleri

arasinda sunlar sayilabilir:

e S0z konusu hizmetlerin tiiketiciler arasinda etkin olarak dagiliminin
saglanmast,

e Hizmetin belki de maliyetini bile karsilayamayacak durumda olan bolge ve
gelir gruplarina ulagmasini saglamak,

e Agint karlar1 sinirlamak yani tiiketicilerin 6dedigi fiyatlarin makul olmasini
saglamak.

Ozel kesimden yatirimcilarm bu sektdrlere yatirrm yapmalarini saglamak icin de

su hedefler gozetilmelidir:

e Yatirimcilari rekabet¢i bir kar elde edebilmelerini 6ngérmek,

e Yatirimcilarin teknolojik yenilikleri yakindan takip edecek bicimde yatirim
yapmalarini saglamak,

e Kurallarin ileride de istikrar gdsterecegine taahhiitlerde bulunmak.

Boylelikle 6zel kesimin bu alanlara yatirnm yapmasi saglanirken, ayni1 zamanda

hizmette etkinlik tiiketici fiyatlarinda istikrar saglanir.
1.4.3.3.2. Kamu Iktisadi Tesebbiisleri Politikasi

KIT’ler modern isletmecilik kurallarina gére mal ve hizmet iiretiminde en
ucuza ve en Kkaliteli liretimde bulunmak, fiyat istikrarini korumak ve dengeli

kalkinmaya yardimci olmakla gorevlidir.Ancak {iretilen mal ve hizmetlerin
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maliyetleri artarken sosyal, ekonomik ve politik nedenlerle fiyatlarda gerekli
artislarin ~ yapilmamas1 KIT kaynaklarimi ve yatirimlarmi  olumsuz  ydnde
etkilemistir.Bu durum ayni zamanda sektorler arasi fiyat dengesinin bozulmasina

neden olmustur.

Uzun bir siire sonra kuruluslarin faaliyetlerine devam edebilmek i¢in yiiksek
oranlarda yapilan zamlar diisiik fiyatlara gore kurulmus ekonomik ve sosyal dengeyi
olumsuz etkilemistir ve yarattigi maliyet enflasyonu ile enflasyonu
arttirmistir.(BASOL, 1995:201) 1980 sonrast donemde iktisadi devlet tesebbiisleri
Ozellestirme kapsamina alinmistir. Bunun nedeni bu kuruluslarin énemli bir kisminin
zarar etmesi ve bu nedenle  biitce iizerinde olumsuz  etkilerde
bulunmasidir.Ozellestirilen kuruluslarin kar eden kuruluslar olmasi bu hedefe

ulagmay1 zorlagtirmigtir. Giiniimiizde de 6zellestirme ¢abalar1 devam etmektedir.
1.4.3.3.3. Harcama Politikasi

Kamu harcamalari, kamu gelirlerinin kamusal ihtiyaglarin giderilmesi icin
kullanilmasidir.(EKER, 2001:54) Enflasyonla miicadelede cari ve yatirnm
harcamalarin1 kismak gerekmektedir. Ancak modern devlet goriisii devletin
gorevlerini ve bununla baglantili olarak kamu harcamalarini artirmaktadir. Ekonomik
istikrarin saglanmasi i¢in kamu harcamalarinin azaltilmasi agisindan 6nemli bir sorun
sosyal giivenlik ve siyaset ile ilgili harcamalar, devlet borc¢lari, idari giderler, milli
giivenlik giderleri ve yillara yaygin yatirimlara ait giderlerde kisintiya gitmedeki

zorluklardir.(DEVRIM, 1983:168:169)
1.4.3.3.4.Bor¢lanma Politikasi

Hazine biit¢e aciklarini halktan 6diing alarak finanse ettigi zaman bor¢lanma
ile finansmana gitmis demektir.Bor¢ yonetimi politikasi ile devlet kamu borglarinin
miktar ve bilesimini degistirir. Ekonomik istikrarsizlik ve kriz donemlerinde kamu
aciklariin yiiksekligi nedeniyle kamu kesimi bor¢lanma gereginin gayri safi milli
hasilaya orani yiiksektir ve bor¢lanma politikas1 bir ara¢ olarak kullanilamaz. Bdyle
donemlerde diger araclarla kamu agiklar1 azaltilmaya ve bor¢lanma faizleri asagiya
cekilmeye, vadeler uzatilmaya calisilir(CELEBI:50:51) Devlet borglar1 vadelerine

gore genellikle kisa vadeli ve uzun vadeli olarak ikiye ayrilir. Ulkemizde son yillarda
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3, 6 ve 9 aylik olarak ¢ikartilanlar kisa, 1-5 yi1l aras1 orta, 5 yil {izerinde vadeli olanlar

ise uzun vadeli olarak nitelendirilmektedir.

Ekonomide biitiin sektorleri etkileyecek nitelikte derin bir depresyon
doneminde devlet uzun vadeli bor¢lanma imkanina sahiptir. Ciinkii ekonomide
yatirimlara gitmeyen fonlarin miktar1 yliksektir. Enflasyon donemlerinde ise devlet
bor¢lanma yolu ile kisa donemde toplam talep seviyesini disiiriicli, uzun dénemde
toplam arzi artirict bir politika izler. Ekonomik ac¢idan uzun vadeli bor¢lanma daha
uygun olmaktadir. Ekonomik konjonktiiriin gerileme doneminde borg¢lanma
politikasi tiiketimi genisletici etki yaratabilir. Bunu saglamak icin vadesi gelen
borglarin geri 6denmesi, bor¢larin konsolide edilmemesi harcamalarda artis yaratarak

ekonomiye canlilik getirebilir.
1.4.3.3.5. Vergi Politikasi

Vergilemenin birincil amaci ulusal gelirin yeniden bdliisiimiinii ve devlet
biitgesinin finansmanmi saglamaktir. Ikincil amaglar1 ise ekonomik istikrarin
saglanmasi, enflasyonun Onlenmesi, paranin dolanim miktarinin ve talebinin
ayarlanmasi, ihracatin tesviki ve igsizligin azaltilmasi olarak siralanabilir. Devletin
vergilemede benimsedigi amaglar ve vergileme yetkisini kullanigs bigimi vergi
politikasini olusturur .(ALIEFENDIOGLU, 1984:3) Alinan vergiler miikelleflerin

ekonomik kararlarina etki eder. Bu etki iki yonlii olmaktadir:

e Vergilemenin ‘gelir’ etkisi; vergileme sonrasi kisinin elindeki harcanabilir
gelir ve sermaye azalmaktadir. Boyle bir azalma karsisinda miikellef kuracagi
yeni ekonomik denge icin daha ¢ok gelir elde etmek amaciyla daha ¢ok
calismak seklinde bir davranis i¢ine girerse genel ekonomi agisindan da

faydali olan ‘vergilemenin gelir etkisi’ meydana gelir.

e Vergilemenin ‘ikame’ etkisi; lizerine ilave vergi yiikii gelen miikellef 6dedigi
vergi sonrasinda yeniden kuracagi ekonomik denge i¢in daha ¢ok calisip daha
cok kazanmak yerine, daha az calisip daha ¢ok bos durmay: tercih etmesi

halinde ‘ikame etkisi’ meydana gelir.(DEVRIM:162)
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Konjonktiir politikas1 aract olarak maliye politikasinin temel gorevi,
enflasyonist ve deflasyonist gelismelerle miicadeledir. Eksik istthdam diizeyinde
bulunan bir ekonomiyi genisletebilmek icin toplam talebi artirici yontemlerin
uygulanmasi1 gerekmektedir. Ekonomiyi genisletebilmek icin vergilerde degisiklik
yapilmaksizin devlet giderlerinde artis yapmak veya giderleri degistirmeksizin devlet
gelirlerinde 6zellikle vergi gelirlerinde azaltma yapmak yontemlerine bagvurulabilir.
Gilinlimiizde enflasyon Onemli bir sorundur. Enflasyonu 6nlemenin yolu talebi
kismaktir. Arz artirrmi kendine ek talep yaratacagindan talebin kisilmasi enflasyonla

miicadelede gereklidir. Vergi politikalar1 enflasyonla miicadelede etkin bir aragtir.

Enflasyonun sebeplerinden olan kamu harcamalarinin kisilmasi efektif talebi
her zaman daraltmaz. Ciinkii enflasyon dénemlerinde milli gelir ve istihdam seviyesi
yiiksektir. Eger vergiler ylikseltilmezse kamu harcamalarindaki azalmanin yerini 6zel
harcamalar alabilir. Ayrica az gelismis iilkelerde kamu harcamalarini kismak zordur.
Enflasyonla miicadelede sahis gelirlerini vergi politikalar1 ile azaltmak miimkiin ve
uygun olacaktir. Enflasyon donemlerinde vergiler ‘pay as you go’ usuliine gore
alinmalidir. Vergi matrahlarin deger iizerinden alinmasi matrahlarin donmasini
onlemektedir. Ayrica tesvik edici politikalarla arz artirilmaya caligilmalidir.
Enflasyon donemlerinde gayri safi vergi yiikiinii artirmak miikellefleri likiditelerden
yoksun birakmak ve biitce fazlas1i meydana getirmek ekonomideki likidite fazlasini
emmek bakimindan onemlidir. Uygulanacak olan vergi politikas1 diizenleyici bir
vergi politikasidir. Oncelikle enflasyonu besler nitelikteki istisna ve muafliklar
uygulamadan kaldirilmalidir. Dolayli vergiler gelirin kullanimi iizerinden alindigi
icin likidite fazlasin1 gecikmeksizin hemen alirken, dolaysiz vergiler dogrudan
dogruya gelir ve servet {izerinden alindiklarindan likidite fazlasini bir y1l gecikme ile
emerler. Gelir iizerinden alinan vergilerin ‘pay as you as’ yontemine gore tahsili
likiditeyi emmesi ve paranin deger kaybetmesinden dolay1 devletin zarar gérmesini

engellemesi acisindan olumludur.
1.4.4. istikrar Politikalarimin Tiirleri

Ekonomik istikrar politikalarinin amag¢ Oncelikleri ve kullandiklar1 arag
bilesimleri farkli olan degisik istikrar politikalart mevcuttur. Asagida daha ayrintili

sekilde deginecegimiz degisik istikrar politikast araclarini kisaca agiklayalim. IMF,

42



O0demeler dengesi krizine giren {ilkelerin tekrar saglikli bir ekonomik yapiya
kavugmalar1 siirecinde iilkelere finansal yardim saglayan bir uluslararasi kredi
kurulusudur. Kriz ekonomileri i¢in 6nem tasiya dis yardim IMF ile yapilan
anlagmalarla saglanmaktadir. IMF tipi istikrar programlart olarak nitelendirilen ve
tilkenin dig ekonomik dengesini diizenlemek i¢in hazirlanan programlar; maliye, para

ve kur (YETIM, 1997) politikalarindan olusturulmaktadir.

Bu tiir istikrar programlari neoklasik ve monetarist yaklasimla hazirlanirlar.
IMF tipi programlar genellikle ortodoks yaklasima gore hazirlanmaktadir. Odemeler
dengesi hesaplar1 bir iilkenin kaynak agigini nasil finanse ettigini ve kaynak fazlasini
nasil kullandigimi gostermektedir. IMF, siirdiiriillemeyen aciklarin siirdiiriilebilir hale
gelmesi i¢in dis destek saglamaktadir. Dig destegi saglarken de kaynak dengesini
kurmak ve ekonomiyi yeniden igler duruma getirmek icin bazi politikalarin
uygulanmasini istemektedir. Istikrarin saglanmasi i¢in uygulanabilecek Ortodoks,
heterodoks ve IMF tipi yapisal degisim ve uyum politikalar1 gelismis v gelismekte

olan tilkelerin yol haritalar1 olarak degerlendirilmektedir.
1.4.4.1. Ortodoks istikrar Politikalar

Istikrar programlar1 i¢sel ya da dissal sebeplerle ekonomide bozulan arz-talep
dengesini yeniden kurmayir ve bunun yansimasi olarak ortaya ¢ikan ekonomik
problemleri (yiiksek enflasyon, cari agik gibi) ¢6zmeyi hedefledigi i¢in, programlarin
icerdigi politikalar talep yonlii ve arz yonlii politikalar olmak tizere iki grup altinda
incelenmektedir. Bu politikalar arasindaki fark, iyilesmenin talebi kisitlayarak mi
arz1 genisleterek mi saglayacaktir. Talep yonlii politikalara fazla talep baskisini nihai
talebi azaltarak diisiirmeye c¢alisirlar. Bu politikalar geleneksel makro ekonomik
politikalar sayilan siki maliye, para ve kredi politikalarindan olugsmaktadir
(BAHCECI, 1997:3). Ana hedef nihai talep diizeyini kontrol altina almaktir. Arz

yonlii politikalar ise reel mal ve hizmet hacmini artirmay1 hedeflemektedir.

Bu politikalar ¢ok cesitli olmakla birlikte, arz ve talep yonlii politikalar
arasindaki en Onemli fark, arz yonlii politikalarin ¢ogunlukla mikro ekonomik
ozellikleri tagimasi ve sektorel oncelikleri dikkate almasi, talep yonlii politikalarin ise
makro ekonomik karaktere sahip olmasidir. Ayrica arz yonlii politikalarin talep yonlii

politikalara gore daha uzun uygulama siirecine ihtiyaci vardir. Bu politikalar
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birbirlerini tamamlayici niteliktedir. Bir politika demetinin yarattig1 olumsuz etkiler
diger bir politika demeti ile azaltilabilmektedir. Ornegin, talep politikalarinin iiretim
ve igsizlik tlizerinde yarattig1 deflasyonist etkiler, arz yonli politikalar ile azaltilip

desteklenebilir (CELEBI, 1998:54).

Talep yonlii Ortodoks politika, ekonomik istikrarsizligin temelini asir1 talep
baskisinin olusturdugu goriisiinden hareketle bu baskinin azaltilmasi i¢in sik1 maliye
ve para politikalariin uygulanmasini 6ngérmektedir. Arz yonlii Ortodoks politika
ise istikrarsizligin baglica kaynaginin arz yetersizligi oldugu goriisiindedir. Arz yonlii
politikalarin uygulama sonuglar1 talep yonlii politikalara kiyasla daha uzun siirede
ortaya ¢ikmaktadir. Bununla birlikte bu politikalar birbirini tamamlayict bir 6zellik
tagirlar. Birinin yol ag¢tigi olumsuz etkiler diger politika tarafindan bertaraf

edilebilmekte veya azaltilabilmektedir.

Ortodoks programlar temelinde makro denge hedeflerinin yeraldigi
programlardir. Makro dengenin kurulmasi reel ve parasal dengenin saglanmasi ile
gerceklesir. Parasal denge genel fiyat istikrarini (mal ve hizmet fiyatlari, ticret, kur
vs.) icerdigi i¢in, reel dengenin disinda fiyat dengesinin de kurulmasi ¢ok onemlidir.
Boylece konu iki noktada diiglimlenmektedir: Ekonomideki temel (reel)
degiskenlerin dengelenmesi ve fiyatlarin (kur, iicret, faiz vb.) dengelenmesi. Fiyat
dengesinin saglanmasi, yani enflasyonun diisliriilmesi konusunda ortodoks
programlari, sik1 maliye, siki para politikas1 ve ticaretin serbestlestirilmesi ile sabit
kur politikasindan olugmaktadir. Kamu harcamalarinin azaltilmasi, gelirlerin
artirllmasi, para arzinin daraltilmast ve ticaret engellerinin kaldirilmasi gibi
politikalar ortodoks politikalardir. Siki maliye ve para politikalarinin ekonomide

daralma yaratmasiyla fazla talebin ve boylece enflasyonun diigmesi beklenir.

Ortodoks istikrar programlar1 genellikle gelismekte olan iilkelerde kabul
gbérmiistiir. Bu lilkelerde yasanan istikrarsizligin temel kaynagi enflasyon oldugundan
Ortodoks programlar dncelikle enflasyonun azaltilmasina iliskin Onlemler ortaya
koymuslardir. Bu 6nlemler uygulanirken iki yaklagimin etkisinde kalinmigtir. Bunlar
monetarist yaklagim ve yapisalct yaklagimdir. Gelismekte olan iilkelerde istikrarin

saglanmast genellikle enflasyon ile miicadele esanlamli olarak kullanildigindan
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Ortodoks istikrar politikasi; Ortodoks monetarist istikrar programlar1 ve Ortodoks

yapisalci istikrar programlar olarak literatlire girmistir.

Ortodoks monetarist istikrar programlar;; sifir enflasyon oranim
hedeflemektedir. Bu orana ulagmak i¢in ise para arzinin kontrolii, kamu agiklarinin
azaltilmasi, doviz kurunun devaliiasyonu, fiyatlarin serbest birakilmasi ve
siibvansiyonlarin kaldirilmasi seklindeki politikalarin uygulanmasin1 6nermektedir.
Ulke &rneklerine bakildiginda Giiney Amerika iilkelerinde 1950-1960°l1 yillarda
uygulanan Ortodoks monetarist programlarin tamamen basarisiz  oldugu
goriilmektedir. Bu {ilkelerde uygulama sonrasinda kisa donemde enflasyon oranlari
diismesine (parasal istikrar saglanmasina) ragmen uzun doénemde {iretim ve istthdam
hizla azalmis (PARASIZ 2001:124), ekonomide arz yetersizligi ve issizligin
beraberinde getirdigi istikrarsiz bir siire¢ baslamistir. Ortodoks yapisaler istikrar
programlart ise enflasyonun kaynaginin ekonominin yapisinda oldugunu ileri
sirmektedir. Buna gore gelismekte olan iilkelerde yapisal problemler (kaynak
yetersizligi, ¢esitli sektorlerdeki arz talep dengesizlikleri v.b.) enflasyonun ciddi bir
sorun haline gelmesine yol agmaktadir. Enflasyonun azaltilmasi i¢in 6nce yapisal
problemlerin ortadan kaldirilmasi gerekir. Ancak yapisal problemlerin kisa donemde
¢Oziilmesinin miimkiin olmamasi1 uzun vadeli politikalar1 gerekli kilmaktadir.
Ornegin; kaynak yetersizligi yatirim artis1 ile ¢oziilebilir. Ancak yatirrm artigmi
saglayacak politikalar uzun vadeli politikalardir. Bu nedenle enflasyonun ¢6ziimiinde

de uzun vadeli siirece ihtiya¢ duyulmaktadir.

Ortodoks yapisalct programlar enflasyonun azaltilarak istikrarin saglanmasi
icin, uzun vadeli uygulamalarin yani sira baz1 6nemli kurumsal reformlart da (vergi
reformu, toprak reformu) gerekli gérmektedir. Bu da devletin pek ¢ok alanda
ekonomiye miidahalesini beraberinde getirmektedir. Ortodoks politikalar uluslararasi
kuruluglar tarafindan genel kabul goren ve istikrar saglamanin olmazsa olmaz kosulu
sayilan politikalardir. Bu politikalar reel dengenin kurulmasinda ve biitce agiginin
kapatilmasinda basarili olmakta, fakat fiyatlar arasindaki (iicret, fiyat, kur, faiz)
dengenin kurulmasinda bagarilart tartigilmaktadir. Bu noktada fiyat ve iicret
politikalar1 giindeme gelmekte ve ortodoks programlarin goreli fiyat dengesinin

kurulmasiyla ilgili eksik yonleri kapatilmaya calisilmaktadir.
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1.4.4.2. Heterodoks istikrar Politikalar:

1980’11 yillarda bazi gelismekte olan iilkeler kronik enflasyon nedeniyle
onemli sorunlar yasamiglardir. Bu problemlerin giderilmesi i¢in uygulanan Ortodoks
politikalar yetersiz kalinca, bunlara ek olarak bazi onlemlerin alinmasi gerekli
olmustur. Ekonomide geriye yonelik endeksleme ve ileriye doniik enflasyon
beklentileri nedeniyle bir donem oOnceki enflasyonu ileriye tasimasi(inertia),daha
onceki istikrar cabalarinin basarisiz olmast ve benzeri etkenler enflasyonun
diismesini engellemektedir. Bu nedenle siiregelen enflasyonun azaltilmasi igin
hetorodoks politikalarin kullanilmasi1 giindeme gelmistir. Hetorodoks programlara
gore siki politikalarin yani sira iicretlerin ve fiyatlarin gegici olarak dondurulmasini
iceren iicret ve fiyat kontrolleri -gelirler politikasi- istikrarin saglanmasi icin
kullanilmalidir. Burada amag;issizlige ve iiretimde yiiksek maliyetlere yol agmadan
enflasyonu hizla azaltmaktir. Heterodoks programlar iicret ve fiyat kontrollerini
iceren gelir politikalarindan olugmaktadir. Heteredoks programlar1 ortodoks
programlardan ayiran en dnemli 6zellik, gelir politikalarinin belirli bir siire i¢inde

gecici olarak kullanilmasidir (BAHCECI, 1997:5).

Heterodoks programlarin amaci, enflasyonu hizla ve kalict bir sekilde
diizeltmektir. Bu programlar genellikle yiiksek kronik enflasyonun yasandigi
ekonomilerde tercih edilmektedir. Bazi durumlarda ortodoks programlarin
uygulanmasi ile kamu ag¢iginin kapatilmas: ve mali dengenin kurulmas: enflasyonun

diisiiriilmesi i¢in gerekli olmakla birlikte yeterli olmamaktadir.

Ortodoks uygulamalara ragmen enflasyonun diismemesinin ¢esitli nedenleri
vardir. Ekonomide geriye yonelik endeksleme mekanizmasinin ¢aligmasi ve ileriye
doniik enflasyonist beklentiler nedeniyle, bir donem onceki enflasyonun ileriye
taginmast (inertia), ve/veya daha onceki istikrar girisimlerinin basarisiz olmasi ya da
alian onlemlerin uzun dénemde siirdiiriilemeyecegi inanciyla ortaya cikan gliven
eksikligi, enflasyonun diismesini engellemektedir. Bu noktada, siiregelen enflasyonu
(inertia) kirmak icin heterodoks politikalardan yararlanilmaktadir (CELEBI,
1998:55).

Programin basinda fiyat ve iicretlerin bir anda dondurulmasi (sok tedbirler)

ile enflasyon kisa siirede kontrol altina alinabilmektedir. Heterodoks programlar
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enflasyonun diisiiriilmesinde ortodoks programlara gore daha etkilidir. Enflasyon,
heterodoks uygulamanin basinda hizla diiserken, ortodoks uygulamada yavas yavas
diismektedir. Fakat tek basina uygulandiklarinda programlarin basarili olma sansi

oldukca diisiiktiir.

Hetorodoks programlar kronik enflasyonun azaltilmasinda basariyla
kullanilmasina ragmen hiper enflasyonlar i¢in uygun degildir. Cilinkii hiper enflasyon
donemlerinde beklentiler uzun vadeye yayilmaktadir ve fiyatlar serbest doviz kuruna
dayandirilmaktadir. Halbuki hetorodoks programlar;enflasyon beklentilerini kisa
vadede kirmay1 ve sabit doviz kurunu kullanarak enflasyonu diisiirmeyi amaglayan
programlardir. Heterodoks programlarin temel avantaj ve dezavantajlarini kisaca

sirlamak gerekirse;
Hetorodoks programlarin avantajlari,
1. Enflasyonu azaltma maliyetlerinin diisiik olmasi,
2. Mali agidan potansiyel gelirlerin artmasi(Oliver-tanzi etkisi)
3. Mali uyarlamanin biiyiik 6l¢iide saglanabilmesi,
4. Istikrara iz kazandirilmasi.
Hetorodoks programlarin dezavantajlari;
1. Enflasyonun azaltilmasinin daha sonra ortaya ¢ikan yliksek maliyetleri,
2. Bazi durumlarda mali uyarlamanin saglanamamasi,
3. Fiyat kontrollerinin istikrar bozucu etkisi,
4. Kontrollerin ortadan kaldirilmasindaki zorluklar,
5. TIlerlemenin gerceklestirilmesindeki zorluklar.

Heterodoks programlarin uzun donemdeki, basaris1 mali dengenin
saglanmasina (ortodoks kisma) baglidir. Uygulamada 6rnekleri, tek basina uygulanan
heterodoks programlarin basarisizlikla sonuglandigini gostermektedir. Heterodoks
programlar1 1980’li yillarin ortalarina kadar tek baslarina uygulanmis, fakat kalici
basar1 saglanamadigi i¢in, daha sonraki uygulamalarda ortodoks programlarla birlikte
uygulanmiglardir. Reel dengelerin kurulmasi ve mali disiplinin saglanmasi ortodoks,

fiyatlar arasindaki dengesizlik ise heterodoks politikalar ile saglanabilmektedir.
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1.4.4.3.IMF Tipi Yapisal Degisim ve Uyum Politikalar:

IMF,ABD’nin New Hampshire eyaletinin Bretton Woods kentinde 1-22
Temmuz 1944 tarihleri arasinda bir araya gelen 45 iilkenin,ana sdzlesmeyi
imzaladiklar1 27 Aralik 1945°de kuruldu ve 1 Mart 1947°de finansal operasyonlarina
basladi.

IMF’nin temel amaci; uluslararasi parasal igbirligin gelistirilmesini saglama,
uluslararas1 ticaretin dengeli bir sekilde gelismesine yardimer olmak,cok tarafli
O0demler sisteminin kurulmasina destek olmak,6demler dengesi sikintisi ¢eken iiye
iilkelere gerekli geri doniis onlemlerini almak kaydiyla yeteri kadar maddi destekte
bulunmak,iiye iilkelerin 6demler dengesi sorunlarinin derecesini ve siiresini
diistirmektir. IMF tipi istikrar politikalarinin temel amaci 6demeler dengesinin
saglanmasidir. Ortodoks ve heterodoks programlardan farkli olarak enflasyonun
diisiiriilmesini ikinci plana atmistir. IMF ve Diinya Bankasinin 1980’lerden itibaren
oncelikle Az gelismis tlilkelerde 6nerdigi yapisal uyum programlar1 birbirini izleyen
donemler i¢inde daha etkili reform uygulamalari 6nermektedir. Yapisal uyum
programlariyla, iilkelerin i¢ ve dis ekonomik dengesizlige yonelik istikrar
Onlemlerinin yani sira uluslararasi ekonomiye uzun donemli yapisal uyumu

amagladiklar1 goriilmektedir (ERSOY, 1990:117).

1970’lerden itibaren etkin olmaya baglayan Monetarist yaklasimin da etkisi
ile IMF ve ardindan Diinya Bankasi yeni ¢o6ziimlerle krize ¢oziim iiretmeye
calismiglardir. Clinkii Monetarist yaklasimda, doviz kurlarinin serbestlestirilmesi,
devletin ekonomideki roliinlin azaltilmasi, fiyat kontrollerinin ve siibvansiyonlarin
kaldirilmasi, enflasyonist baskilar1 azaltmaktadir (APAK, 1993156). Yapisal uyum
programiyla, mali piyasalarin ve doviz rejiminin serbestlestirilmesi, devletin
ekonomik faaliyetlerinin kii¢iiltiilmesi amaciyla girisimlerinin 6zellestirilmesi,
isglicli  piyasasinin esneklestirilmesi ve sosyal gilivenlik sisteminin yeniden
yapisallastirilmasina yonelik politikalar1 dngoriilmektedir. Yapisal uyum programlari
yeniden yapilanma ig¢in birbirini izleyen donemler i¢inde daha koklii uygulamalar

ongormektedir.
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Uretimde ve sermaye birikiminde yeniden yapilanma, bu siireglerin
serbestlestirilmesiyle gergeklestirilmektedir. Serbestlesmenin iki boyutu vardir.
Bunlar, ticaretin serbestlestirilmesi ve mali serbestliktir. Diinya Bankasi asir1 borglu
orta gelir grubundaki iilkeleri SUK’lar1 (Sektorel Uyum Kredileri) devreye sokarak
desteklemekte ve dis ticaretin serbestlestirilmesine imkan saglamaktadir. Azgelismis
iilkelere yapisal uyum siirecinde, ihracata yonelik sanayilesme politikalar1 uygulanir.
Bu politikalarda ise, mali ve parasal politikalar, reel doviz kuru, dis ticaret politikasi,
kredi piyasalarmin diizenlenmesi, fiyatlarin kontrollerinin kaldirilmasi ve diinya
piyasa kosullarina uyum saglamasidir. Ticaretin serbestlestirilmesinde temel politika,
i¢c ve dis piyasalarin serbestlestirilmesi olup, gercek¢i ve esnek doviz kuru
uygulamaktir. Bu uygulamalar ithalatinin giimriikkten muaf tutulmasi, ihracat
vergilerinin azaltilmasi, ihracata kredi finansmani, GATT 1in (Glimriik Tarifeleri ve
Ticaret Genel Anlagmasi ) izin verdigi Olglide ihracatin tesviki ihracatin ilgili
kurumsal diizenlemelerin etkinliginin saglanmasindan olusmaktadir. Uruguay
goriismeleri sonucunda ihracatin tevsik edilmesi ve vergi indirimi GATT

cercevesinde yasaklanmaistir.

Aym sekilde ihracatin serbestlestirilmesiyle uzun yillar, miktar kisitlamalari,
ylksek giimriik duvarlar1 ve kur politikas1 yoluyla korunan yerli firmalarin disa
acilmast amacglanmigtir. Bu amacla, miktar kisitlamalariin kaldirilarak veya
azaltilarak yerine tariflerin almasi, ithalat yasaklarinin kalkmasi, ithalati yasakl
mallarin listesinin daraltilmasi, tarifelerinde indirime gidilmesi ve ithalat iglemlerinin

kolaylastirilmasindan olusmaktadir (WORLDBANK, 1987:56-57-60-62).

Ancak, tesvikler ihracat artis1 i¢ ve dis fiyatlar1 esitleyecek yapisal
politikalarla desteklenmedigi takdirde tesvikler kaldirildiginda ihracatta yavaglamaya
neden olmaktadir. Boylelikle yapisalcilara gore, tarimsal iirlinler arzinin yeterince
esnek olmamasi, dis ticaret dengesinin devamli agik vermesi ve ekonomik
kurumlarin yetersiz uygulamalari sonucu ekonomilerin yapisal bozukluklar1 uzun
vadeli ve reformcu politikalarla giderilebilir (PARASIZ, 1996:30). Yeniden
yapilanmanin temel araglarindan birisi de mali serbestlesme politikalaridir. Az
gelismis llkelerde mali serbestlesme 1970’ler boyunca uygulanan miidahaleci mali

politikalarin 1980’lerde yasanan krize yol agmasi nedeniyle gliindeme gelmistir.
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Mc Kinnon Show tarafindan ortaya atilan mali serbestlesme yaklasimi, faiz
oranlarimin dalgalanmaya birakilmasi, tasarruf-yatirrm dengesini saglayarak makro
ekonomik dengeye katkida bulunacagi savunulmaktadir (SEYIDOGLU, 1986:120).
Az geligmis lilkelerde mali serbestlesme 1980’lerde yasanan kriz sonucu giindeme
gelmigtir. Az gelismis lilkelerde serbestlesme politikalari, faiz oranlari, tasarruf-
yatirim dengesini saglayan énemli bir de§isken olarak énem kazanmaktadir. Ciinkii
Az gelismis iilkelerde finansal piyasalar kamu otoriteleri tarafindan baski altinda
tutulmaktadir. Ozellikle yiiksek enflasyonun yasandigi iilkelerde tasarruflarin
azalmas1 ve gayrimenkul gibi spekiilatif alanlara kaymasi diisiik faiz oranlari
nedeniyle bu iilkelerden sermaye kacisi da hizlanmaktadir (AKAT, 1988:62). Yeni
liberal stratejiler altinda disa acik politikalar izleyen Az gelismis iilkeler finansman
ihtiyaclarini, uluslararast mali piyasalardan fon temin ederek gidermek amaciyla
1980’lerden sonra mali serbestlesmeye gitmislerdir. Bu amag¢ dogrultusunda Az
gelismis iilkelerde uygulamaya konulan mali serbestlesme, para ve sermaye piyasasi
kurumlarinin serbestlestirilmesi, bankalarin aracilik yapmalari, kamu bankalarinin

ozellestirilmesi ve serbestlestirilmesinden olusmaktadir (YENTURK, 1997:136).

Az gelismis {ilkelerde ulusal tasarruflarin yetersiz kaldigi ve asir
bor¢lanmanin neden oldugu borg¢ krizinin giderilmesinde, yabanci tasarruflarin yurt
ici yatirimlar ve biiyiime i¢in 0dnemli kaynak olusturacagi kabul edilmektedir. Mali
serbestlesme politikasi, hem uygulama sonuglart a¢isindan, hem de kurumsal agidan
elestirilmektedir. Mali serbestlesmenin, McKinnon-Show yaklagiminin aksine,
ekonomik biiylimeyi yavaslatarak enflasyonu yiikseltecegini savunan Keynesci
yapisalci yaklasima gore Az gelismis iilkelerde piyasa bicimleri tekelci ozellikler

gosterdiginden mark-up fiyatlama esasina dayanmaktadir.

Ayrica, reel faiz oranlarinin yiikselmesi, yurt i¢i tasarruf miktarini da olumsuz
etkilemektedir. Ciinkii ticaretin ve mali kesimin serbestlestirilmesi uygulamalari,
hicbir denetim mekanizmasi gelistirilmeden piyasalarin kendi isleyisine birakilmasi
nedeniyle kaynak tahsisi saglamayan, bilylimeyi yavaslatan ve gelir dagilimini
bozucu sonuglara yol agmaktadir (ONDER, 2001:49). 1980’lerde bir¢ok az gelismis
iilkelerde uygulanan mali serbestlesme politikalarinin olumsuz sonuglar yaratmasi ve

uluslararasi sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi nedeniyle yaganan mali krizler,
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sermaye akimlarini, 6zellikle de kisa vadeli sermaye akimlarin1 kontrol etmeyi

glindeme getirmistir (AKAT, 1988:63).

Sermaye hareketlerinin ulusal ve uluslararas1 diizeyde kontrol altina
alinmasina yonelik olarak onerilen politikalar sunlardir (YENTURK, 1997:141).
Tobin vergisi olarak uluslararasi mali islemlerin vergilendirilmesi, portfoy
yatirimlarinin - sinirlandirilmasi, katli kur uygulamasi, dis ticaret ve kambiyo
islemlerinde kisitlamalar ve bankacilik sektoriine yonelik  diizenlemeler
onerilmektedir. Tobin, uluslararast mali islemlere % 1 oraninda bir vergi alinmasini
onermistir. Tobin vergisinin kisa vadeli sermaye hareketleri lizerinde kisitlayici
etkide bulunurken, uzun vadeli sermaye hareketleri iizerinde etkili olamayacag: ileri
siiriilmektedir. Ayrica, Tobin vergisinin etkin olabilmesi i¢in global diizeyde

uygulanmasi gerektigi belirtilmektedir (ONDER, 2001:51).

Yapisal uyum programinin iizerinde durdugu en 6nemli konu ise, devlete
yonelik reformlardir. 1980’lerde, yeni liberal stratejilerin yapisal uyum programlari
cercevesinde Onerdikleri en Onemli politikalardan biri de devletin kiiclilmesidir.
Devletin kiigiilmesine iliskin yeni liberal diisiince, devletin ekonomiye yaptig1
dolayli ve dolaysiz miidahaleleri siirlamayr hedeflemektedir. Devletin
miidahalelerinin azaltilmasini amaclayan bu politikalar, bir yandan devletin makro
diizeyde istikrar1 saglayamadigini, 6te yandan da vergilerin harcamalar ve kontroller
yoluyla yapilan miidahalelerin kaynak dagilimini bozdugunu savunarak devletin
ekonomideki yerini sinirlamaya ¢aligmaktadir. Dolayisiyla yapisal uyum programi

cercevesinde kamu kesiminde bir dizi yapisal reform onerilmektedir.

Kamu kesiminde gerceklestirilmesi istenen reformlar, kamu harcamalarinin
azaltilmasi, gelirlerinin arttirilmasi ve KiT lere yonelik diizenlemeleri kapsamaktadir
(WORLDBANK, 1987:11). Yeni liberal, yeniden yapilanmay1 gerceklestirecek
yapisal uyum programlari, devletin sorumluluk alanini daraltarak Ozellestirmeyi
ongdrmektedir. Ozellestirme Diinya Bankasinin uyum programlarida yogun bir
sekilde giindeme gelmistir. KiT’lerin agiklarini gidermek ve faaliyetlerini
iyilestirmek amaglanmistir. Bu da KiT lerin piyasa talebine ve rekabete gore yatirim
onceliklerini belirleyecek finansman ve kapasiteden yoksun birakmistir. 1980

yilindan itibaren iliretimde ve sermaye kesiminde serbestlesmeyi saglayan yapisal
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uyum programlari ¢ergevesinde kamu kesimini kii¢iiltiip, 6zellestirme politikalarinin
agirh@l giderek artmaya baglamis ve son donemlerde Ozellestirme yapisal uyum
programlarmin en énemli kosulu haline gelmistir (SONMEZ, 1992:24). Yeni liberal
stratejiye  gore, tarimsal alanda reform Onerilmektedir. Tarimsal alanda
gergeklestirilecek reformlarin en 6nemli kismini fiyat reformu olusturmaktadir. Fiyat
reformu, iretici fiyatlari, tiiketici fiyatlari, girdi fiyatlar1 ve dis ticaretin
serbestlestirilmesini kapsamaktadir. Uretici ve girdi fiyatlari icin genel kosul
fiyatlarin arttirilmas1 yoniindedir. Piyasalar iizerindeki kisitlayict kontrollerin

kaldirilmasi ve makro ekonomik reformlardan olusmaktadir (ERSOY, 1990:68).

Kapitalizm krizi, isgiicii siireci ve iiretim iligkilerinin yeniden yapilanmasi ve
basarili olmasi i¢in yeni iiretim sistemlerinin olusturulmasini gerekli kilmistir.
Uretim, entegrasyon sistemleri uygulamaya konulmustur (SEYIDOGLU, 1986:82).
Yeni teknolojiler sayesinde fabrika ya da {retim sistemleri hizla degismistir.
Bilgisayar ve enformasyon teknolojisinin  gelismesi firmalar1  birbirine
yakinlastirmistir. Ayni sekilde biiyiik firmalarin destekleyici is hizmetleri islemlerde
daha fazla esneklik saglamak ve iiretim kapasitesini genigletme yararlar1 saglamistir
(GOKCE, 1991:119). Uretim siirecinde kullanilan teknolojinin gelismesiyle ilk
olarak is¢ilerin farkli islerde kullanilabilmeleri ve hareketliligi ortaya ¢ikmaktadir.
Yeni diizenlemeler ile ¢oklu islevli takim ¢alismasi ve firmalarin hizla degisen piyasa
ve teknolojinin gereklerini karsilayabilme olanagi saglanarak, yiiksek diizeyde ¢ok
yonli  becerilerin  ve siirekli egitimin Oncelik kazanmasina g¢aligilmistir

(CUTHBERTSON, 1987:67).

Isgiicii piyasasmin yeniden yapilanmasi cercevesinde, isgiicii miktarimnin,
calisanlarin sayisinin ve c¢alisma saatlerindeki degisimi de ele alinmistir. Ayrica
is¢ilerin ise alinmasinda ve ¢ikarilmasinda kolaylikla isten cikarimda tazminat
O0demeleri, sosyal giivenligine katki gibi yiiklerin kaldirilmasi isverenlere isgiicii
miktarini belirtmede biiyiik esneklik saglar. Isgiicii piyasasimin yeniden yapilanmasi
cercevesinde isci sinifinin istihdam bigimleri de esneklestirilmistir. Birincisi tam giin
calisan, siirekli statiiye sahip is giivencesi ve lcretleri gorece yiiksek, yilikselme ve
yeni beceri edinme sansi olan grup; ikincisi tam giin ¢aligmakla birlikte cogunlukla
biiro isi, sekreterlik, rutin isler ve daha az vasifl isler gibi ylikselme olanaklar1 kisith

olan, isgiicii piyasasinda her an bulunabilecek ve isten atilma oraninin yiiksek oldugu
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grup; ugilinciisii kisa donemli, gereksinim oldukga istihdam edilen gegici sabit siireli
sozlesmeye gore calisan, tageron firmaca calistirilan isgilerden ve stratejilerden
olusan, is gilivencesinden yoksun, siklikla isten c¢ikarmalara ugrayan, sayisal
esnekligin en yiiksek oldugu gruptur (SEYIDOGLU, 1986:86). Artan uluslararasi
rekabet karsisinda hareketli ve esnek kalma amacinda olan ¢ok uluslu sirketler, kriz
karsisinda firmalar gelisen teknolojik yenilenmeye yetisebilmek ve fonlarini siireli
sabit sermayeye yatirmamak igin taseron iliskilerini gelistirmistir. Isgiicii
piyasalarinin  esneklestirilmesine  yoOnelik  yeniden yapilanma  politikalar
cercevesinde, ticreti maliyet unsuru olarak goren ve bu maliyeti diisiirmeye caligan
sermaye kesimi, sendikasizlagtirmay1 amaglamiglardir. 1980°1li yillarda hiikiimetleri
yeni liberal yeniden yapilanma politikalar1 izlemeleri, sosyo-ekonomik yapidaki

degisimi baslatmistir (APAK, 1993:156).

1970’lerden itibaren derinlesen kriz ve yeniden yapilanma cabalari, yapisal
uyum programlarinin 6zellikle, devletin sosyal giivenliginin saglanmasinda oynadigi
roliin smirlanmasina ve giderek bu role son verilmesine c¢alisarak, piyasa
mekanizmas1 tarafindan sosyal politikalarda yeniden yapilanma politikalariin
belirlenmesi amaclanmaktadir (DURMAZ, 1988:65). Sosyal giivenlik reformunda
mali sorumluluk ya da prim 6demesi ¢alisan kesime yiiklenmektedir. Ayrica devletin
kontroliinden ¢ikarillan sigorta sistemi piyasalara fon kaynagi yaratmaktadir

(CUBUKCU, 1983:38).

Sonug olarak istikrar programlari, ekonomik kriz yasayan iilkelerde krizin
atlatilmas1 ve ekonominin yeniden dengeye getirilmesi siirecinde uygulanan bir dizi
Onlemler paketidir. Bu programlar ekonomik dengeyi kurmada faydalanilan mucizevi
araglar degildirler ve literatiirde kabul goren siki maliye ve siki para politikasi
temeline dayanmaktadir. Bununla birlikte, programlar igerdikleri politikalarin
ozelliklerine gore farklilasmaktadirlar. Ornegin, Ortodoks programlar genel
hatlariyla sik1 maliye ve siki para politikalarindan, Heterodoks programlar da fiyat ve
ticret kontrollerinden olusmaktadir. Bu politikalara ek olarak, ekonomik
dengesizligin giderilmesi siirecinde, enflasyonist beklentileri kirmak i¢in 6nceden ne
olacaklari belli olan temel parametrelerden, yani nominal c¢ipalardan
yararlanilmaktadir. Kronik enflasyon iilkelerinde doviz kuru ve enflasyon arasindaki

giiclti iliski nedeniyle, kurun nominal ¢ipa olarak kullanilmasi yaygindir. Pek ¢ok
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iilke 6rneginde kura dayali istikrar programlar siklikla uygulanmakla birlikte, paraya
dayali program uygulamalarina da rastlanmaktadir. Genellikle kur ya da para arzinin
temel nominal ¢ipa olarak se¢ildigi programlarda, fiyat ve iicretlerin belli bir siire
dondurulmas: politikasindan ek ¢ipa olarak faydalanilmaktadir. istikrar programlari
ve istikrar siirecleri birbirinden farkli, fakat birbirini tamamlayan olgulardir. Istikrar
programlar igsel veya dissal faktorlerin neden oldugu bir kriz sonrasinda, kisa
donemde ekonomide yasanan darbogazi gidermek igin, acil onlem paketi olarak
uygulanan programlardir. Istikrar siirecleri ise ekonominin varolan yapisini yeni bir
yapitya doniistirmek igin gerekli gorlilen yapisal reformlarin ve kurumsal

diizenlemelerin gerceklestirildigi uzun bir siiregtir.

Ekonominin kisa dénem dengesi, istikrar programlari ile saglanabilmekte ve
fakat, ekonomiyi yeniden saglikli bir yapiya ve siirdiiriilebilir biiyiime trendine
tastmak istikrar siirecinin tamamlanmasiyla miimkiin olmaktadir. Istikrar
siireclerinde istikrar programlarindan ¢esitli sekillerde yararlanilmaktadir. Bu
siiregte, tek bir istikrar programina siki sikiya baglh kalmak yerine, bazi temel
prensiplerden vazge¢memek kaydiyla birden fazla, birbirini tamamlar nitelikte
programlar uygulanmaktadir. Istikrarin biiyiik ol¢iide saglandigi Latin Amerika
iilkeleri ve Israil’de basari, bir defada cikarilmis ve c¢ok kisa siirede uygulanmis
istikrar programlariyla saglanmus degildir. Ulke deneyimleri, bu tiir programlarin
ardisik olarak ve birbirini tamamlar nitelikte birka¢ kere uygulamaya kondugunu ve

basarinin belli bir siireden sonra elde edildigini gostermektedir.

Demek ki, istikrar siirecinin tamamlanmasi i¢in “uzun bir siire”’ye ihtiyag
duyulmaktadir. Her iilkenin kendine 6zgii ekonomik, toplumsal, kiiltiirel, politik,
cografi ve tarihsel 6zellikleri vardir. Ulkelerin istikrar arayislarini ve istikrara ulasma
stireclerini bu ozellikler belirlemektedir. Bu nedenle, Ortodoks ya da Heterodoks
Ozellikler tasiyan istikrar programlarinin uygulama sonuglari, {ilkelerarasinda
farkliliklar gostermektedir. Ornegin, Israil’de 1985 yilinda uygulanan Heterodoks
istikrar programi basarili iken, ayni yil Arjantin’de uygulanan Austral Plani
basarisizlikla sonuglanmistir. Istikrar programlarmin uygulandigi dénemde iilkelerin
siyasi rejimleri programlarin basar1 performansini etkilemektedir. Totaliter rejimler
altinda sert tedbirler iceren programlarin uygulanmasi daha kolay, ve fakat sosyal

maliyeti olduk¢a yiiksek olmaktadir. Diger yandan, demokratik rejimlerde toplumun
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cesitli kesimlerinin c¢esitli taleplerini karsilama ve ¢cogunlugun destegini alma geregi
vardir. Toplumun her kesimini memnun etmeye ¢alisirken, istikrarin maliyetleri
gruplar arasinda esit olarak paylastirilamazsa, 6denmesi gereken maliyetler ileriki
donemlere ertelenmektedir. Fakat, istikrar gelecek donemlere ertelendigi siirece,
uzun donemde artan kredibilite sorunu ile karsi karsiya kalinmaktadir. Sorunlar
kiiciik ve az iken ¢ozlimlenmedigi siirece, biiyiiyerek ileriye tasinmakta ve daha sert

tedbirlerin uygulanmasi zorunlu hale gelmektedir.

Ulke deneyimlerinden, basarili bir istikrar programinin bes temel politikay:
icerdigi gorilmektedir. Bunlar; sik1 maliye ve para politikasindan olugsan Ortodoks
onlemler, fiyat ve iicret kontrollerine dayanan Heterodoks politikalar, déviz kurunun
temel nominal ¢ipa olarak secilmesi, ekonomik doniisiimiin gerektirdigi ticaretin,
finans piyasalarinin ve sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi ile kamu kesiminin
yeniden yapilandirilmasindan olusan yapisal reformlarin uygulanmasit (ya da
baslatilmasi), disariya net kaynak (borg¢ ana parasi ve faiz) aktariminin azaltilmasidir.
Bu 6nlemleri iceren bir istikrar programinin basarisini, programin hazirlanmasinda
ve uygulanmasinda saglanan toplumsal uzlagsmanin derecesi Onemli o&lgiide

etkilemektedir.

Ayrica bu tiir bir programin IMF tarafindan hazirlanip iilkeye sunulmasi, dis
kaynak imkan1 saglamasina ragmen, hiikiimetlere bazi sorumluluklar yiiklemektedir.
Programin basarisin1 olumlu ya da olumsuz yonde etkileyen bir faktor de, bu tiir dis
kisit etkenidir. Yapisal reformlar istikrar programlarinin ve istikrar siire¢lerinin bir
geregidir. Fakat, genis kapsamli reformlarin bir anda gergeklesmesi beklenmemeli,
bu reformlarin uzun zaman aldig1 goz ardi edilmemelidir. Diger taraftan da, zaman
kaybetmeden gerekli hukuki ve kurumsal diizenlemelerin hizla gerceklestirilmesine
calisilmalidir. Basarinin en Onemli kosullarindan biri  yapisal reformlarin
gerceklestirilmesidir. Istikrar programlarindaki basarinin en 6nemli etkenlerinden bir
digeri de, toplumsal uzlasma ve programi uygulayacak kadroya duyulan gilivendir.
Israil 1985 istikrar progranmu toplumun tiim kesimlerini temsil eden gruplarin
katildigi, kisa, orta ve uzun donem hedeflerinin net ve detayli olarak belirlendigi,
uzun bir hazirlik asamasindan sonra uygulamaya konmustur. Bu nedenle, programa
yeterli destek saglanmistir. 5 Nisan Kararlar’nin ise orta ve uzun donemli

hedeflerinin ¢ok detayli olmadigi, hazirlik asamasinda toplumun belirli kesimlerini
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temsil eden gruplar olusturulmadig1 ve alinan onlemlerle ilgili farkli kesimlerden
yeterli destegin saglanmadig1 goriilmektedir. Kredibilitesi diisiik olan istikrar
programlarinin basar1 sanst da diisiik olmaktadir. Yukarida da belirtildigi gibi
istikrar, “uzun ve sancil1” bir sliregcten sonra kazanilmaktadir. Yiiksek maliyetlerden
kacis yoktur. Bu bilindigine gore, eger enflasyon diisiiriilmek ve istikrara ulagilmak
isteniyorsa, politika uygulayicilarinin bu maliyeti gelecek donemlere ertelemek

yerine, ylireklilikle bugiinden iistlenmeleri gereklidir.

Ulke deneyimleri, basar1 igin toplumsal uzlasmanin saglanmasinin, ekonomik
ve toplumsal seferberligin bir an Once baslatilmasinin 6nkosul oldugunu
gostermektedir. Kiiltiirel farkliligin yiiksek ve gruplar arasi talep gesitliliginin fazla
oldugu demokratik iilkelerde, ekonomik kriz yasanmadan ve toplumun her kesimi
istikrarin gerekliligine inanmadan, toplumsal uzlagmanin saglanmasi kolay degildir.
Diger taraftan da, kalic1 ¢oziimiin saglanmasi i¢in ekonominin dibe vurmasini
beklemek, rasyonel bir politika secimi olmayacaktir. Hiikiimetin enflasyonla
miicadeledeki kararliligini ve istekliligini, tutarli ve ciddi politika uygulamalariyla
halka yansitmas: gereklidir. Siyasilerin, ekonomik politika uygulamalarinda
kurumsal-anayasal kontrol mekanizmasi yoluyla miimkiin oldugunca objektif

davranmalar1 saglanmalidir.
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IKiINCi BOLUM
LATIN AMERIKA ULKELERINDE
ISTIKRAR POLITiKALARI VE KRiZLER

2.1. SECILEN ULKELER HAKKINDA

Calismada incelenecek Tllkeler Sili, Meksika, Arjantin, Bolivya ve
Brezilya’dir. Neden bu iilkelerin secildigi sorusuna verilecek yanit; Latin Amerika
tilkelerinin istikrar programlarini siklikla uygulayan iilkeler olmasi ve bu nedenle
program uygulama sonuglariin c¢oklugu ve ¢esitliligidir. Latin Amerika iilkeleri
cogunlukla ekonomik, politik ve sosyal agidan birbirlerine benzese ve ekonomileri
birbirinden etkilense de, secilen ii¢ ililke hem krize giris hem de kriz sonucu
uygulanan politikalar baglaminda farkliliklar gostermektedir. 1970’ler ve 80’ler bu
tilkeler icin istikrar arayis yillart olmustur. 1980°1i yillar dis soklara ve artan
bor¢ stokuna uyum saglayamamanin, ekonomik ve politik nedenlerden dolay1 gerekli
Onlemleri zamaninda alip uygulayamamanin yansittigi igsel dengesizlik yillar

olmustur.

Diistik biliylime ve yliksek enflasyondan kurtulmak icin basarili ya da
basarisiz pek cok istikrar girisimi yasanmig, 80’lerin sonu ve 90’1 yillarin basinda
ekonomik istikrar kazanilmaya baglanmistir. Ayrica Meksika, Sili ~ ve  Israil
yiiksek kronik enflasyonun, Arjantin ise hiperenflasyonun yasandigi {ilkelerdir.
Tiirkiye nin de 1980°1i yillarin ortalarindan beri kronik enflasyonla miicadele ediyor
olmasi, bu iilkelerin incelenmesinde Onemli bir rol oynamaktadir. Tirkiye’de
hiperenflasyon yasanmamasina ragmen Arjantin’in se¢ilmesinin nedeni, Arjantin'in
uzun ve sancili bir istikrar siirecinden sonra hiperenflasyona ¢ikip sonra istikrara
ulasan bir iilke olmasi ve son yil arda Onemli basarilar elde ederek istikrara

kavusmasidir.

Sili, istikrar siirecinde yapisal reformlar1 diger Latin Amerika iilkelerine gore
daha oOnce tamamlayan ve diger {ilkelere cesitli yonlerden ornek olan iilke
konumunda oldugu ve 1982 yilindaki krizden beri ekonomik istikrarini siirdiirdiigii
icin secilmistir. Meksika, yine pekgok istikrar girisiminin yasandigi bir Latin
Amerika tilkesi olarak 1988’de basaril1 sayilabilecek heterodoks 6zellikler tastyan bir

program uygulamasindan sonra istikrarin1 1989-94 déneminde koruyan, fakat 1994
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finans kriziyle dengeleri yeniden alt iist olan bir iilkedir. Arjantin, 1990’11 yillarin
basina kadar ekonomik dalgalanmanin ve hiperenflasyonun sik¢a yasandigi bir
tilkedir. 1985 yilinda uygulanan Austral Plan’1t heterodoks 6zellikler tasiyan fakat
basarisizlikla sonuglanan bir programdir. Fakat Arjantin 1991 Konvertibilite Plani
ile istikrara kavusmustur ve bunu siirdiirmeye ¢aligmaktadir. Son yillarda (1990’lar),
Dogu Avrupa fiilkelerinde de istikrar programlart uygulanmaktadir. Cesitli
calismalarda (BRUNO, 1993) bu iilkelerde yasanan istikrar girisimleri
incelenmektedir. Calismaya Dogu Avrupa iilkesi katilmamasinin nedeni, bu tiilkelerin
gecis ekonomisi (transitional economies) olma 6zelligi tasimalaridir. Bu {ilkeler
kapali ekonomiden agik ekonomiye gecis ve liberalizasyon siirecini yasadiklari i¢in,
bu siireci tamamlamis fakat kendi i¢ dengesizlikleri nedeniyle istikrar arayan Latin

Amerika tilkeleri ve Tiirkiye’den farklidirlar.

2.1. LATIN AMERIKA ULKELERINDE iSTiKRAR VE YAPISAL UYUM
POLITIKALARI UYGULAMALARI

Calismanin bu kisminda, Latin Amerika iilkelerinde istikrar ve yapisal
uyum politikalar1 incelenecek, Asya Krizlerine genel bir agidan ele alinacak ve
istikrar politikalarmin ~ uygulamast ve tim bu uygulamalarin  topluca
degerlendirilmesi yapilacaktir. Latin Amerika tlkeleri ekonomik ve sosyal olarak
birbirlerine benzemelerine ragmen, yasadiklari kriz ve sonuglari bakimindan zaman
zaman farklilik gostermislerdir. Ekonomik krizler iilkelerde 6demeler dengesizligi,
enflasyon ve biitce aciklar1 gibi makro ekonomik dengesizliklerde kendini

gostermistir.

1980’11 yillarda ozellikle gelismekte olan iilkelerde yasanan dis bor¢lanma
devlet¢i yaklasimlarin terk edilmesine ve liberal yaklasimlarin uygulama alani
bulmasina yol agmustir. Enflasyonun kontrol altina alarak fiyat istikrarinin
saglanmas1t konusunda ortodoks ve heteredoks Onlem tartismalart 1980’li
yillarda yogunluk kazanmakla birlikte, enflasyonist donemlerde az gelismis
tilkelerde izlenen istikrar programlar1 genellikle IMF destekli ortodoks nitelikte
olmustur. Ancak heteredoks nitelikli istikrar programlart 1960’1 yillarda 6zellikle
Latin Amerika iilkelerinde (1964 Brezilya, 1967 Arjantin ve 1968 Uruguay, istikrar

programlar1) uygulanmustir. Sabit doviz kuru ve gelir politikalar1 bu
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programlarin hareket noktasi olmustur. Bununla birlikte genellikle 1970’11 yillardan
itibaren gelismekte olan iilkelerde finansal ve reel kesimde olusan
dengesizlikleri gidermeyi amaglayan istikrar programlar1 sik¢a uygulamaya
konulmaktadir. 1970’li yillarda gelismekte olan {ilkelerde, 6zellikle Latin
Amerika iilkelerinde uygulamaya konulan istikrar programlar1 ortodoks nitelikte
olurken, 1980°’li yillarda, heteredoks programlar1 tekrar giindeme gelmistir.
(ASLANOGLU:13)  Gelismekte olan iilkelerin biiyiik bir bdliimii ve Latin
Amerika (LA) iilkeleri 1970’lerin sonlarindan itibaren ciddi bir ekonomik krizle
kars1 karsiya kalmistir. Ekonomik kriz, i¢ ve dis ekonomik dengesizlik ve

Ozellikle biiyiiyen biitce acig1 sorununu yaratmistir.

Odemeler bilangosunda ve kamu kesiminde meydana gelen biiyiik agiklar
makro dengeleri bozarak biiyiime hizim1 diiglirmiis ve enflasyonist siirecin
hizlanmasina yol agmistir. Burada, uluslararasi faiz oranlarinin asir1 yiikselmesi,
dis ticaret oranlariin kotiilesmesi ve gelismis iilkelerden kaynaklanan soklarin
yaninda, gelismekte olan iilkelerin izledikleri ithal ikameci sanayilesme modeli
politikalarinin ~ énemli  bir  rolii olmustur (AKYUZ,1994:10). AGU’lerde
uygulanan i¢ pazara doniik ithal ikameci sanayilesme modelinin temeli, ithalatini
kisitlayan korumacilik, asir1 degerlenmis ulusal para ve katli kur sistemi, sabit ve
diisiik faiz, enflasyona dayanan bir kamu finansman politikasi, yabanci sermaye
girisimlerini tesvik edici Onlemler, devletin miidahale etmesi olarak 6zetlenebilir

(ESEN, 1989:33).

Ancak ithal ikameci birikim modeli cer¢evesinde uygulanan bu politikalar,
kisith pazar nedeniyle yeterli sermaye birikimini saglayamazken, uluslararasi
pazarlarda rekabet giiciinii yaratamamistir (AKYUZ:11). Ayrica yatirim mallart
ve teknoloji ithaline bagimlilik nedeniyle O6demeler dengesi agigina ve dis borg
artistna yol acmustir. Bu nedenle, AGU’lerin biiyiik bir boliimii ve Latin Amerika
ilkeleri, ekonomik siyasal ve toplumsal alanda sermayeyi yeniden yapilandirmak
amaciyla yeni liberal iktisat politikalariyla diinya ekonomisiyle ve yeni
uluslararas1 kuruluslarla biitiinlesmislerdir (ASLANOGLU:14). Birgok gelismekte
olan iilkenin 1980’lerin basinda dis bor¢ batagina saplanmalari, {ilkelerin
izledikleri ithal ikameci sermaye birikimi politikalarinin yanm sira gelismis

tilkelerin 1970’lerin ortalarindan itibaren yiiriirlige koyduklar1 monetarist ve arz
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yanli enflasyonla miicadele politikalarinin da payi1 biiyiiktiir. Gelismis {ilkelerin
icinde bulundugu ekonomik durgunlugun diinya piyasasinda yarattigi talep
daralmasi, ihracatlari azalan AGU’ler gereksinim duyduklari dis kaynaklari dis
bor¢clanma yoluna giderek karsilamaya calismiglardir (ESEN:34). 1970’lerin
sonlarinda faiz oranlarinin yilikselmeye basglamasi, dig bor¢lanmanin  maliyetini
artirmaya baglamistir. Faiz oranlarinda meydana gelen ve 1980 sonrasinda biiyiik
bir hiz kazanan artislar dis bor¢ faiz 6demelerinin de artmasina yol agmistir.
Uluslararas1 krizin baslangici Meksika’da 1982 yilinda ilan edilen moratoryumla
hizlanmistir. Ciinki kisa bir siire i¢inde yaklasik 14 iilkenin de kriz yasayacagi

sinyallerini vermistir.

1970’li yillarda Latin Amerika iilkelerinde Ortodoks nitelikli istikrar
programlar1 uygulamaya konulurken, dis bor¢ krizinin Latin Amerika {ilkelerinin
maliye politikalar1 lizerindeki etkisi uzun zaman almistir. Bunun ana nedeni, Latin
Amerika ilkelerinde kamu kesiminin de biiylik agiklar sonucunda makro
dengelerde bozulmalarin yaganmasidir. Meksika ve Brezilya bunun iyi bir 6rnegidir
(AKYUZ,1987:43). Bunun yam sira ozellikle Arjantin ve Sili’de 6zel kesimin
elindeki borg stogunun devlet tarafindan iistlenilmesi yoluna gidilmistir (ESEN:33).
Bu iilkelerde uygulamaya konulan IMF destekli Ortodoks programlar1 enflasyonu
Onleyememis, igsizligi  arttirmis, bliyime hizim1 da distirmiistiir. Bu
programlar sonucunda Arjantin ve Meksika’nin da yer aldigr gelismekte olan
tilkelerde yabanci sermayenin gelmesi ve i¢ sermaye birikiminin disariya
kagmasii engelleyen 1iyi bir yonetimin yaninda biiyiimenin de diisiik oldugunu

gostermistir (AKYUZ:44).
2.1.1. Meksika

Meksika 1970’lere gelene kadar hizli bir biliyime ve istikrarli bir
ekonomik yapiya sahip olmus, 1970 yilindan sonra biitge agiklari, tasarruf
yetersizligi, ulusal paranin asir1 degerlenmesi ve toplumsal c¢atigmalar yiiziinden
Keynesci istikrar politikalartyla diizenlemeler yapilmistir. 1973’de petrol krizinin
sonucu petrol fiyatlarinin artmasi, arz yetersizligi, enflasyonun hizlanmasia neden
olmus ancak sabit doviz kuru uygulamasi ile sermaye giris c¢ikisi hizlanmus,

thracati olumsuz etkilemis, ithalati arttirmistir.1976 yilindan 1981 yilina kadar bu
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dengesizlikler katlanarak artmistir (BRUNO:166). Devletin izledigi genislemeci
politikalar nedeniyle artan kamu harcamalar1 temelde petrol gelirleriyle finanse
edilmis, fakat biit¢e agiginin giderek artmasi, para arzi artisiyla finanse edildigi i¢in
de enflasyon yiikselise gecmistir. Bu dénemde kamu harcamalarimin GSYIH’ya
orant % 10’a yiikselmistir.  Bu nedenle,  kamu kesimi agiklarini azaltmak
amaciyla 1980 yilinda biitcede GSYIH nin % 2,5°i tutarinda kisint1 yapilmasi karari
alinmus ve KIiT iiriinlerine yapilan zamlar vergi gelirlerinde artisa yol agmistir. Fakat
harcamalarda kararlastirilan kesinti % 0,5 oraninda gergeklesince beklenen sonug

almamamistir (AKDIS,1994:23).

Donemin bir 6zelligi de ithal ikameci birikim modeli ¢ercevesinde dayanikli
tiketim mallarinda iiretimin gerektirdigi ara ve yatinm mallarinin ithalat
bagimhiligimi arttirmast nedeniyle petrol ihracatindan elde edilen gelirlerin
yiikselmesine ragmen, ithalat artisinin daha yiiksek olmasi dig ticaret agiginin
kapatilmasini engellemistir. Ikinci petrol sokuyla birlikte ithalat fiyatlarinin daha
da yiikselmesi finansman gereksinimini arttirmistir. Kamu harcamalariin biiyiik
boyutlara ulasmasi nedeniyle petrol ihracatindan elde edilen gelirlerin yetersiz
kalmasi, artan kamu harcamalar1 icin para arzi artisina ve ithalat gereksinimini
karsilamak amaciyla dis bor¢ finansmanina bagvurmayr zorunlu kilmustir

(ASLANOGLU:15).

Boylece hizli bir biiylime, enflasyona ayak uyduramayan bir doviz kuru
politikasi, ulusal paranin asir1 degerlenmesi, dis bor¢ anapara ve faiz 6demeleri
nedeniyle 6demeler bilangosu dengesi giderek daha da bozulmustur (PARASIZ:137).
1982°deki bor¢ krizini takiben, Latin Amerika’daki diger borg¢lu iilkeler oldugu
gibi Meksika’da uzun yillarca yiiksek enflasyona ve piyasa durgunluguna mazur
kalmistir. Ancak Latin Amerika’daki diger borglu llkelerle karsilastirilacak
olunursa, = Meksika’nin yiiksek enflasyon ile miicadelesi olduk¢a yakindir.
1950’lerin ortalarindan 1970°1i yillarin ilk yillarina kadar degismeyen enflasyon,
Amerika ve diger sanayilesmis {ilkelerdeki enflasyon rakamlari ile
karsilastirilabilirken 1975°den sonra ¢ift rakamli enflasyon kronik hale gelmis ama
1982°’ye kadar yillik oran % 30’un altinda seyretmistir (ASLANOGLU:14).
Meksika, 1980’li yillarin ilk yarisinda ii¢ rakamli enflasyonla karsilasmis ve 1982
yilina kadar fiyat artislar1 % 30’un tlizerinde seyretmemistir (PARASIZ:136).
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Enflasyonu durdurmaya yonelik olarak Meksika ilk defa 1983 yilinda, daraltici
maliye ve siki para politikalarindan olusan Ortodoks bir istikrar programini
uygulamaya koymustur. Programin hedefi enflasyonu diislirmek, biiyiik sirketlerin
iflasin1 ~ 6nlemek, igsizligin artisin1  engellemek olmustur. Biitce aciginin
kapatilmasi, programin en Oncelikli hedefi olmustur. 1983-1985 doneminde % 4
diizeyine diisiiriilmesi planlanmistir. Bu c¢er¢evede siki para ve maliye politikasi
uygulamalarina baglanilmistir. Daraltict politikalar uygulanmasina ragmen, bu
Onlemler enflasyonun kalici  bir sekilde diisiiriilmesinde etkili olmamustir.

Enflasyon 1983’de % 101,8 iken, 1984 yilinda % 65,5’¢ ancak

) , - . . .
diistiriilebilmistir °, Enflasyonun yavas diigmesinin en Onemli nedeni yapilan
yiiksek oranli devaliiasyonlarin ve kamu kesiminde iiretilen mal ve hizmetlerin

fiyatlarinin arttirilmasi nedeniyle enflasyonist beklentilerin kirilamamasidir.

Siki para ve maliye politikalart sonucu biitce disiplini saglanmasina
ragmen enflasyonist baskilarin kirllamamasinin bir nedeni de,  yillardir iiretici
kesime verilen fiyat siibvansiyonlarimin kaldirilmasidir (SAGLAM,1996:7). 1983
yilinda uygulanmaya baslanan istikrar programi daraltict maliye ve siki para
politikalarindan olusan Ortodoks bir programdir. Uygulama biit¢ce agiklarini énemli
oranda kapatmakla birlikte enflasyonu diisiirmemis, enflasyon %225’lere kadar
yiikselmistir. 1986 yilina kadar devam eden bu donemde ekonominin reel kesiminde

de 6nemli bir duraklama goriilmiistiir.

Aralik 1982°de IMF ile yapilan 3 yillik anlagmayla biit¢ce acgiklarini yariya
indirmeyi, karaborsa doviz kurunu ortadan kaldirmayi, 1982°de %100’e varan
enflasyonu 1985°e¢ kadar tedrici  sekilde %18’e diisiirmeyi ve Tlicret artiglarin
siirlandirmay1 amagclayan ve Aralik 1987’ye kadar uygulanan Ortodoks istikrar
ve uyum politikalar1 basarisiz olmustur. Ulke, ekonomik ve mali sikintilar igine
diismiistiir. Bu durum karsisinda Aralik 1987°de heteredoks unsurlari igeren yeni
bir istikrar programi hayata gecirilmistir (ESEN:57:58). Daha Once uygulanan
programin asil tamamlayicis1 olan “Ekonomik Bagimsizlik Pakti” olarak da
adlandirilan bu istikrar Onlemleri c¢ercevesinde; asgari iicretin, temel iirlinlerin
fiyatlarinin ve kamu tarifelerinin dondurulmasi, nominal déviz kurunun ABD
Dolar’na sabitlenmesi 6ngoriilmiistiir (ASLANOGLU:13:14). Programda daraltici

maliye politikalar1  uygulanarak kamu harcamalarinda GSYIH’nin % 1,5’

62



oraninda kisinti ongoriilmiis, gida ve ilag iizerinden alinan KDV sifirlanirken,
diisiik gelir diliminde bulunan gruplarin vergi oranlar1 azaltilmis ve hizmetlerin
fiyat1 yaklasik iki ay silireyle dondurulmustur.  Kredi tavanlar1 belirlenerek para
arzi kontrol edilmeye ¢alisilmis, bankacilik kesiminden 6zel sektdre akan
krediler, programin baslangicindan Subat 1988’¢ kadar reel olarak % 22,2
oraninda daraltilmigtir. 1988 yili sonunda istikrar programini desteklemek
amactyla yeni bir istikrar programu Istikrar ve Ekonomik Biiyiime Anlasmasi

uygulamaya konulmustur.

Once Aralik 1987°de ve sonra Subat 1988°’de olmak iizere % 35
oraninda reel devaliiasyon yapilmistir. Ozellikle ddviz kurunun degerlenmesinden
dolay1 ithal mallarinin yaratacagi rekabet nedeniyle yurti¢i fiyatlarin diigsmesi
beklendiginden, ticaretin serbestlestirilmesi siirecine hiz verilmistir. Glimriik
vergileri % 45°den % 20’lere ¢ekilmis ve tiim ithalat lisanslari iptal edilmistir
(APAK:86:87). 1987 yilinda uygulanan daraltic1 istikrar politikalar1 sonucunda
enflasyonda diisiis saglanmistir. 1987 yilinda % 8,3’lerde seyreden aylik enflasyon
1988 sonunda % I’e gerilemistir. Programin basaris1 kendini {iretim artisinda
gostermis, uygulanan daraltici para ve maliye politikalariin yani1 sira petrol
fiyatlarindaki diisiisiin yarattig1 olumsuz kosullara ragmen GSYIH’da yillik % 1,3

artis saglanmistir.

Ote yandan devletin yurtici bor¢lanma faizleri enflasyonun diisiis egilimine
paralel azalmadigindan 1988 yili iginde reel faiz oranlar1 % 40’lara ¢ikmistir
(APAK:87). Meksika’da fiyat kontrolleri, istikrar onlemleri ve Ozellestirme gibi
konular1 kapsayan istikrar ve uyum programlar:t 1990 yili baslarina kadar olumlu
bir sekilde devam etmistir. Ancak yatirimcilarin giiveninin kazanilmasi agisindan,
biitce kisintilart ve cari islemler agiginin azaltict Onlemleri, biiyiimenin negatife
diismesi ve resesyona dogru bir finansal krizle kars1 karsiya kalma durumu s6z
konusu olmustur (OKTAR,1995:7). Ekonomik diizenlemeler 1980’lerin sonundan
ve 1990’larin basina kadar Meksika’nin uygulamaya koydugu program ozellikle
enflasyonu diisiirmede basarili olmus, olumlu konjonktiiriin etkisiyle iilkeye gelen
cok kisa donemli sicak paranin, degerlenmis kur, cari islemler a¢ig1 ve politik
istikrarsizliklar nedeniyle iilkeden ¢ikmaya basladigi goriilmiistiir. Uygulanan

daraltic1 istikrar politikalar1 sonucunda enflasyon oranin diismesi, iiretimde artigin
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saglanmasi, faiz oranlarinin artmasi gibi gelismeler yasanmistir. 1994°te ortaya
cikan kriz bilitce dengesizliginden kaynaklanmamistir.  Tersine, 1990-1994
doneminde biitge faiz dis1 fazla vermistir. Uygulamaya konulan istikrar ve yapisal
uyum programi sonucunda kamu kesimi bor¢lanma geregi (KKBG) azalmaya

baslamistir (APAK:88).

Istikrar programi ile makro diizeyde olumlu sonuglar alinmasina ragmen
sanayide yapisal reformlar gergeklestirilememistir. Ozellikle, imalat sanayinin dis
rekabet giicli artirllamazken yatinm artisi da gerilemeye baglamistir. Bu da
biiyime hizinin 1992’de %2,8 ve 1993°de %0,6’ya inmesine yol a¢cmustir. Cok
sayida {iriin lizerindeki glimriik vergilerinin kaldirilmas1 da ithalati, ihracattan ¢ok
hizli artirmaya baglatmistir. Siirekli kisa vadeli sermaye hareketleri ile finanse edilen
cari islemler agig1 da hizla katlanarak 1994 yili sonunda 28 milyar dolar diizeyine
trmanmugtir.  Cari islemler a¢iginin GSYIH’ya oram 1993’de % 6,4 ile diinya
siralamasinda Macaristan’in arkasinda ikinci sirada yer alirken bu oran 1994°de %

8,0’a ¢tkmistir (THE ECONOMIST,1994:128).

ABD’nin 1994’ten sonra daha siki bir para politikas1 uygulamasi, Meksika’ya
yonelen ABD kaynakli portfoy yatirnmi girislerinde azalmalara yol agmis ve bu
akimlar Aralik 1994’de tamamen durmustur. Borsanin % 30 deger kaybetmesiyle
birlikte pesoya spekiilatif bir baslamistir. Merkez Bankas1 faiz oranlarimi
diisiirmek amaciyla piyasaya miidahalede bulunmus 1994°de peso % 40 oraninda
devaliie edilmistir. Ancak devaliiasyon istikrar1 saglayamamistir. 1995 yilinda déviz
rezervleri yar1 yariya azalmis ve devlet tesebono yiikiimliiliigiinii karsilamak i¢in 13
milyar dolar harcamigtir. Spekiilatif portfoy yatirimlarindan olusan yabanci
sermayenin ani kagis1 {iilkeyi mali krize siiriiklemistir.1994’te ortaya ¢ikan kriz
biitge dengesizliginden kaynaklanmamistir. Tersine, 1990-1994 doneminde biitce
faiz dis1 fazla vermistir. Uygulamaya konulan istikrar ve yapisal uyum programi
sonucunda kamu kesimi bor¢lanma geregi (KKBG) azalmaya baslamigtir
(ALTIOK:174). 1994 yilinda ortaya ¢ikan krizin mali kriz oldugu ve mali
genislemeden kaynaklanmigtir. 1994 yilinda Merkez Bankasi’nin asir1 genisleyen
mali sistemi ve kisa vadeli spekiilatif sermaye girisini kontrol altina almak ig¢in
pesoyu 20 Aralik 1994°de % 15 devaliie etmesi krizi daha da derinlestirmistir.

Boylece yasanan mali kriz, biitlin diinyay1 etkisi altina alarak uluslararasi piyasalari
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krize sokmustur. (KOZANOGLU,1997:99) Krizin yarattig1 ilk etki Latin Amerika
iilkelerindeki borsalarda indeksin diisiisiiyle kendisini gostermistir. Rezervlerin
azalmas1 ve kisa donemli dolar borcunun artmasi panik ortami yaratarak kendi

kendini besleyen beklentilerin olusmasina yol agmistir (ASLANOGLU:15).

1995 yilinda krizin durdurulmasit Meksika’nin en biiylik ticaret iilkesi
ABD’nin miidahalesi ile olmustur. ABD 20 milyar dolarin1 6dedigi ve IMF ve Diinya
Bankasi’nin da katkilartyla 50 milyar dolarlik bir yardim paketi Meksika’nin
kullanimina sunulmus ve olduk¢a agir kosullar iceren yardim paketi kisa
vadede Meksika’yr rahatlatmis ve likidite sorununu ¢dzmiistir (SAGLAM:15).
Ancak Meksika ekonomisi uzun vadede diisiiniildiigiinde gecici rahatlamalarla
kapsamli bir krize direndigi havasi ortaya c¢ikmaktadir. Burada krizin
astlmasinda toplumsal uzlasma ve IMF’nin ek yardim paketleri Meksika’nin
giinimiiz  piyasa ekonomisine daha istikrarli bir sekilde girmesine yardimeci

olmustur.
2.1.2. Arjantin

Arjantin’de 1970 yillarindan itibaren enflasyon hizla yiikselmis 1976
yilinda askeri darbe sonucu ekonomik yapiy1r degistirme ¢abalari baslamis ve
IMF  destekli istikrar ve liberallesme politikalar1 uygulanmaya baglanmstir.
Arjantin’de 1980-1985 yillar1 arasinda makro ekonomik dengelerde bir diizelme
olmamig, Austral Planmi iilkenin enflasyon egilimi {izerinde Onemli diizenlemelerin
yapilmasina imkan tanimistir. Bu istikrar programi  istikraringerceklesmesi
bakimindan Austral plan1 basarilidir ve kisa zamanda enflasyonu diislirmiis,
politikalar etkili olmustur. 1985 yilinda uygulamaya konan Austral planmi 6zellikle
enflasyonun acilen asagilara cekilmesi i¢in Onemli hedefler saptamistir. Kamu
harcamalarinin da etkisi ile ortaya c¢ikan agiklar, siirekli para arzi artisi ile
finanse edilmeye calisilmistir ki bu enflasyonun en 6nemli nedenlerinden birisidir
(SAGLAM:87). Arjantin’de 1976 yilinda gergeklesen Askeri darbe ve sonrasinda
uygulamaya konulan IMF destekli istikrar ve liberallesme politikalari, Mayis
1985°’te  yilda % 2500’¢ ulasan enflasyon oranityla  sonuglanmistir. Bu
hiperenflasyonu derhal kontrol altina almak amaciyla, tedrici politikalara artik

giiven duyulmamasi nedeniyle, sok tedavi yonteminin benimsendigi bir heteredoks
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sok istikrar programi, Temmuz 1985°te yiiriirliige konulmustur (ESEN:42:43).

Austral Plan1 olarak da bilinen bu Ekonomik Reform Programi’nin temel
hedefleri, siki para ve maliye politikasinin uygulanmasi, fiyat ve iicretlerin
dondurulmast ve yeni bir para birimine gecilmesi temelleri lizerine kurulmus;
heteredoks, anti enflasyonist ok onlemlerin yer aldig1 bir programdir. Bu program
ilk etapta tarimsal mallar disindaki fiyatlarin ve {icretlerin dondurulmasi, ulusal
paranin dolara baglanmasi, biitce agiklarinin %12°den % 2,5’e diisliriilmesi ve
parasal reformlar ve Ozellestirme konusunda kisa zamanda basarilar kazanmis
ancak daha sonraki kosullar olumsuzluk sergilemistir (MARIO:409). Bu
gelismelere ragmen, o6zel sektdr karlarmin diismesi engellenememistir. Tarim
tireticileri diisiik fiyatlardan sikayet¢i olmus ve ihracat iizerinden alinan vergilerin

kaldirilmasini talep etmislerdir.

Sanayi sektorii disiik fiyatlara {iretim miktarlarmi  disiirerek  karsilik
vermis, boylece tiiketim mallarinda ve sanayi girdilerinde kithk yasanmustir.
1986 yilinin ilk yansindan itibaren Austral Plani’nin ticret ve  fiyatlarin
dondurulmas1 ile ilgili kararlarin tekrar gozden gegirilmesine yonelik politik
taleplerini yogunlastirmiglardir (PARASIZ:113). Nisan 1986-Eyliil 1986 donemini
kapsayan programin ikinci asamasinda fiyat ve Tcretlerin dondurulmasit karari
kaldirilarak, fiyat ve {cret kontrolleri getirilmistir. Fiyat kontrolleri belli
isletmelerde olusturulmus ve temel tiiketim mallarinda 6zel kesim i¢in maksimum
fiyat uygulamasi ile smrli {icret artislar1  hayata gegirilmistir. Fiyat
ayarlamalar1 ve iicer aylik iicret ayarlamalarinin yani sira ihracatin arttirilmasina
yonelik olarak kii¢iik devaliiasyonlar ile bir c¢esit endeksleme bu asamada soz
konusu olmustur (PARASIZ:112:113). Arjantin 1988 ve 1989 yili boyunca kronik
enflasyonu kontrol altina almak amaciyla uygulanan bir¢ok istikrar programlari
enflasyonun kaynaklarmin tiimiinii kapsamadig1 i¢in, hatalar diizeltmeye yonelik
girisimler basarili olamamistir (ESEN:45). Arjantin ekonomisinin agir dis borg
servis yikii de programlarin 6nemli basarisizlik nedenlerinden biri olmustur
(AKYUZ:12). 1990 yili istikrar programinda bir para kurulu olusturulmus ve

yeni bir ekonomik reform uygulamaya konmustur.
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Burada para kurulunun olusmasiyla, Merkez Bankasinin biitge ve
finansman imkaninin ortadan kaldirilarak kurumsal bir yap1 olusturulmasi, iicret
artiglarinda endekslemenin kaldirilmasi, yeni para biriminin konvertibl edilmesi,
kamu kesiminde yapisal reformlarin gerceklestirilmesi, vergi reformu, kamu
kesimi bor¢lanma gereginin azaltilmas:t i¢in kamu i¢ bor¢lanma senetlerinin
yerine dovize endeksli uzun vadeli tahvillerin degistirilmesi hedefleri saptanmistir

(GENC EKONOMI,1997:29).

Menem’in yeni liberal yeniden yapilanmay1 gergeklestirecek yapisal uyum
programinin bir diger asamasi da Nisan 1991°deki konvertibilite uygulamasiyla
gerceklestirilmistir.  Konvertibiliteyle ulusal paraya istikrar  kazandirmak
amaglanmistir. Bu nedenle, para kurulu uygulamasi kabul edilmistir. Bdylece
asirt miktarda para basimi1 kontrol edilerek yliksek enflasyonun diisiiriilmesi
amaglanmistir. Bunun ig¢in Arjantin parasinin doviz ve altinla % 100
desteklenmesine gidilmis,  endekslemeye son verilmis ve  sOzlesmelerin
degistirilmesi ve yabanci paralara gore diizenlenmesi miimkiin kilinmigtir

(HEYMANN:291).

Uygulanan para kurulu rejimi baslangigta arzu edilen sonuglar verip 1996
yilinda enflasyon % 0,2’ye diisiiriilmiistiir. Arjantin 1980’lerdeki durgunluktan
cikarak 1991-1994 yillarinda ortalama % 7 biiyiimiistiir (TOPRAK,2001:149).
1991-1994 yillar1  arasinda Arjantin’de sabit kur uygulamasi, yavas diisen
enflasyona bagli olarak degerli reel doviz kuru, dis ticaret acigi, Arjantin
Pesosunun birebir endekslendigi ABD Dolarinin diger iilke paralar1 karsisinda
deger kazanmasiyla baglayan ihracat yapamamasi, 1997 Asya krizinden sonra
daha da belirginlesmistir ~ YENTURK,2003:220). Arjantin ekonomisindeki bu
olumsuz gidisat ile devalliasyon siddetlenmis bunun sonucu olarak durgunluk hat
safhada yaganmistir. Arjantin hiikiimeti IMF destegiyle piyasalara miidahale
etmis ancak dis finansman sikintis1 ¢ekilmistir. Bu siiregte ekonomik biiyiime
onemli bir sorun olmustur. Hiikiimet bor¢ 6demelerini kapatmak icin vergileri
arttirmak ve icretlerini kismak zorunda kalmistir. Arjantin ekonomisindeki
durgunluk 2001 yilinda da devam etmis ve yeni hiikiimet bankalar1 biiyiik

miktarlara varan kamu borcunu finanse etmeye zorlamistir.
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Arjantin’de 2001 yilinin  sonlarina dogru bankalarin  durumunun
istikrarsizlagsmas1 ve issizligin biiylik boyutlara ulasmasi sonucunda halk
ayaklanmasi yasanmustir. Hiikiimetin istifas1 ile IMF ‘de Arjantin’e verecegi 1.3
milyar dolarlik son kredi dilimini serbest birakmamasi sonucu, Diinya Bankasi
l.1.milyar dolarlik krediyi dondurmus, zaten 132 milyar dolar dis borcu olan
iilkeyi ¢ok biiyiik bir krize sokmustur (APAK,2002:41). Arjantin, 20. Yiizyilin son
ceyreginde konvertibilite plami ile siddetli bir degisim siirecine girmis, iilkenin
ekonomik sistemi yeniden yapilandirildigi gibi sosyal doku da olumsuz ydnde

etkilenmistir (KOYUNCU,2004:34).
2.1.3. Brezilya

Brezilya, 1929 Diinya Ekonomik Krizinden itibaren 1964 yilina kadar olan
donemde ithal ikameci sanayilesme politikasi uygulamis, 1964’ten sonra bu
politikay1 terk edip ihracata yonelik kalkinma stratejisini dikkate almistir. Ozellikle
1964’te sonra bu politikayr terk edip ihracata yonelik kalkinma stratejisini
benimsemistir. Ozellikle 1964°de degisen birikim modelinin ardindan 1968
yilinda baglayan ve 1973-74’lerde petrol fiyatlarindaki artiglarla sona eren
ekonomik mucize donemi (Brezilya mucizesi) ve ardindan ekonomik krize giris
iilkede yapisal bir doniisiimii meydana getirmistir. 1981-1984 yillar1 arasinda
enflasyonu hizla asagi indirmek amaciyla Ortodoks nitelikte istikrar programlari
uygulanmistir. IMF ile anlagsma sonucu % 30 oraninda devaliiasyon yapilmis, petrol
ve bugday siibvansiyonlar1 kaldirilmis, vergiler arttirilmis, faiz oranlar yiikseltilmis
ve endekslemeye gidilmistir. Ancak enflasyon % 200’e ¢ikarken ekonomide ani
bir daralma ve issizlik bas gostermistir (ESEN:47).Hizla yiikselen enflasyon,
hiiklimeti de tehdit etmeye baslayinca 28 Subat 1986°’da bir parasal reform
niteligindeki heteredoks Ozelliklere sahip istikrar programi Cruzado Plani ismi
altinda uygulamaya konmustur (OY AN,AYDIN:55). Plan su hedefleri kapsamaktadir
(ESEN:48:49).

- Tim fiyatlar ve doviz kuru dondurulmustur.

- Temel ulusal para birimi olarak Cruzado olusturuldu. Eski para birimi
Cruzeirodan ii¢ sifir atilarak (1 Cruzado=l 000 Cruzeiro) yeni para birim

Cruzado dolasima sokuldu.
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- Ucret endeksleme sistemi kaldirilmis, iicretler son alti aym ortalama

satin alma giiciine gore Cruzado’ya dontstiirilmiistiir.

- 1985’te yapilan vergi reformu ile biitce aciklart Onemli Olcilide

kapatilmaya ¢aligilmistir.

Planin uygulanmaya kondugu ilk donemde uluslararasi piyasalarda faiz
oranlarinin ve petrol fiyatlarinin diismesiyle yasanan olumlu hava, o6demeler
bilangosunda ortaya c¢ikan fazlalar, ekonomide gevsek bir para politikasina,
kredi genislemesine ve reel faiz oranlarinin diismesine yol agmistir. Gelir dagiliminin
yeniden diizenlenmesiyle uygulamaya konulan maliye politikalar1 ise ekonomiyi
canlandirmistir. Boylece enflasyon artis hiz1 bu 6nlemler sonucunda yavaslamaya ve
ardindan diismeye baslamistir. Aylik enflasyon orant % 15°ten Mart-Ekim 1986

aras1 aylik ortalama % 1,8’e inmistir.

Fakat fiyatlardaki bu olumlu degisime iicretlerde ve kamu harcamalarinda
gerekli diizenlemeler eklenmemistir. Bu da ekonomide talep artisi, goreli fiyat
bozukluklar1 ve kitliklara yol agmistir. Hiikiimetin programda belirtmedigi halde,
fiyatlar1 dondurmasi ve fcretlerde % 15, diger maaslhlarda % 8’lik bir prim
ddemesi uygulamasi, i¢ talep artisina yol agmustir. I¢ talepte % 23’liik bir artis olmus
sanayi kesiminde kapasite kullanim oranlari maksimuma ulagmis ve issizlik

oranlarinda bir azalma saglanmistir (YALMAN:128:129).

Bu program ve 1988-1989 doneminde de birbirini takip eden iki program
da basarili olamamistir. Brezilya i¢in istikrar programlari ile kisa siireli basarilar
saglayan lilke demek miimkiindiir. Stirekli yiiksek enflasyon giinliik yasamin bir
pargasi olmustur. 1990 yili basinda kabul edilen Novo Brazil ve bir yil sonra
yiirlirliige konulan 2. Collor Plan1 da iicret ve fiyatlar1 dondurarak enflasyonu

durdurmak isteyen heteredoks istikrar programlari olmustur.

Ancak uygulanan bu politikalarda  basarisiz olmustur (MARIO:468).
Brezilya 1995°te krizi Onlemek amaciyla siki para ve maliye politikalarini
iceren Ortodoks istikrar programini uygulamasi baglatilmig, kamu harcamalarini
kisitlayict politikalar1 kararlhilikla siirdiirmeye ¢aligmigtir. 1995 basinda Cardoso
baskan secildiginde kamu borg¢lart milli gelirin % 30’u kadardi. 1997 yilina
gelindiginde ise Gliney Dogu Asya krizi derinlesmeye baglamis ve Brezilya’y: etkisi
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altina almistir. Kamu borglart milli gelirin % 55’ini agsmistir. Cardoso iktidara
geldiginden beri 100 milyar dolarlik 6zellestirme yapilmasmma ragmen borg

kiiciilmemis aksine biiyiimiistiir (GUNES,2002).

Uygulanan istikrar politikalariyla birlikte {ilkeye giren sermaye akisi kisa
donemde para arzi iizerinde var olan baskilar1 hafifletmistir (ASLANOGLU:19).
1998 yilina kadar Brezilya yaklasik 40 Milyar ABD Dolar1 tutarinda doviz
rezervine sahip ve doviz kuruna dayali bir istikrar programi uygulamistir.
Uygulanan politika ile enflasyon orani tek haneli rakamlara indirilmistir. Ulkede
yapisal tedbirler alinmig ancak reel faiz oranlar oldukc¢a ytiksek kalmistir. Bu arada
IMF ile 41,5 Milyar ABD Dolar1 tutarinda birgok rezerv anlasmasi igin
gorlismeler yapilmistir. 1999 krizi 6ncesinde uygulanan Real Plani ile ekonomik

dengeler diizelmistir.

Bu planin ilk hedefi kamu maliyesinin diizeltilmesi, ikinci hedefi enflasyonist
beklentilerin ve ekonomideki temel fiyatlarin Real’le her giin degisen kurlarla
endekslenmesi iiclincli hedefi Real’in etkinligi olmustur. Programda c¢ipa olarak
doviz kuru kullanilmistir. Agustos 1998’de Rusya’nin moratoryum ilan edip krize
girmesi ile Brezilya’daki yabanci portfoy yatirimcilart biitce ve cari islemler
dengesizliklerinin riskini hizla arttirmaya baglamiglardir. Brezilya’da yabanci
sermaye iilkeden ¢ikmaya baslayinca Brezilya’nin 40 milyar dolarlik rezervi
programi siirdiirmeye yeterli olmamistir.(AKDIS:88) 1999 yilinda derinlesen kriz
sonucu Merkez Bankasi bagkani istifa etmis ve Real’in devaliiasyonu ile yeni bir
programin uygulamasina baslanmistir. Yeni uygulama dalgali kur, siki para
politikasi, siki maliye politikasindan olusmustur. Kriz sonrasi uygulanan IMF
destek programu ile kriz biiyiik 6l¢iide sona ermis, programin ikinci yilinda ekonomik
biiylime dalgali bir seyir izleyerek, enflasyon ise 2003 yil1 hari¢ tek haneli rakamlara
diismiistiir. Son yillarda cari islemler dengesinin artiya geg¢mesi, biitge agiginin
kiiglilmesi, biiylimenin %4’ler diizeyinde olmasi gibi olumlu gelismeler olmustur
(TOPRAK,2001:854:859). Bu programin basarili olmast uzun vadeli istikrar

programlarinin uygulama alan1 bulmasindan kaynaklanmustir.
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2.1.4. Sili

Sili’nin enflasyonla miicadelesi eskiye dayanir. Devlet Politikasi, degisim
oran1 ve TUcretlerdeki artis sonrasi olusan siiregelen enflasyon 1960’larda
enflasyon yillik olarak ortalama yiizde yirmi bire ulagmistir. Sili kalkinmasin1 1970’1
yillara kadar ice doniik ithal ikameci sanayiye dayandirmistir. Sili’de uygulanan
kisa donemli geleneksel Ortodoks istikrar programi bir dizi uzun donemli
yapisal reformla birlestirilmistir. Bu programin 6nemi, hem monetarist yaklagimin
kati bir sekilde uygulanmasmna, hem de AGU’lerde, daha sonraki yillarda
uygulanmasi i¢in IMF ve Diinya Bankasi tarafindan onerilen istikrar politikalarina

ornek olmasidir (MORAN:499).

Fiyat artislarinin nedeninin biitce aciklar1 ve para arzindaki artis oldugu
vurgulanarak oncelikle bu dengesizligi giderecek kisa donemli istikrar programi
uygulanmistir. Daha sonra,  program ekonominin tiimden bir yapisal reforma
ihtiyact ~ oldugu goriisiiyle genisletilmistir.  Ekonominin islevlerini  yerine
getirebilmesi i¢in kamu kesiminin ekonomideki paymin azaltilmasi, verimliligin
arttirtlmas1  i¢in sermaye piyasalarinin yaratilmasit  ve glmriik tarifelerinin
azaltilmast gerektiginden bir dizi yapisal uyum programi da yiiriirliige konmustur
(ANDREW:95). 1965-1970 arasindaki ortalama GSYIH artist % 4, ortalama
enflasyon % 27 diizeyinde, biitce acig1 % 2, issizlikise % 5. 6 oranindadir.
Piyasada hareketlilik azalmis ve enflasyon giderek artmaya baslamistir. Bu
donemde doviz sikintist yasanmamis; bakir fiyatlarindaki yiiksek artislar, toplam
ithracat1 iki yil i¢inde (1968-70) 1 milyar dolarin tlizerine ¢ikarmis ve doviz
rezervleri dort kat artisla 400 milyon dolara (bes aylik ihracat geliri) ulasmistir
(BRUNO:158). 1970 yilinda kamu harcamalarinin artmasi ve vergi gelirlerinin
azalmasiyla biitce acig1t 1973 yilinda GSMH’ya goére % 25 artmustir
(MIGUEL:287:288).  1972- 1973 yillar1 arasinda enflasyonun ii¢ basamakli
seviyenin altina inmesi i¢in, Ortodoks istikrar programlari uzun doénemli olarak
uygulamaya baslamistir. Daha sonra yapisal uyum programlarina geg¢ilmis burada ise

hedef ekonomiyi disariya agmak olmustur.

1973 den itibaren uygulamaya konan istikrar programinin belirli yapisal

alanlarda basarili olmast enflasyonu diisiirmeye yetmemis, 1978 yilinda doviz
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kuruna dayali bir istikrar programi, devalliasyon yapilarak uygulamaya
konulmustur. Bu uygulamada Sili gibi ticaret tarifeleri kademeli olarak
diisiiriilen kiigiik bir iilkede bu politikanin beklenen enflasyon oranimi azaltacagi
zannedilmistir. Yeni programin, ticari mallarin degerindeki artis orani {izerindeki
artisin asag1 c¢ekebilecegi diistiniilmiistiir. Beklenilen enflasyon oranimi diistirerek
yerli ve uluslararasi sermaye pazarlarinin daha ileri bir birlesmesine yol agmustir

(BRUNO:161).

1973’ten itibaren uygulanmaya konulan Ortodoks politikalarin enflasyonu
diistirememesi ve biitce aciklarinin yeniden yiikselmeye baslamasi nedeniyle
1976 yilinda ortodoks istikrar politikalarin1 destekleyen heteredoks nitelikli sok
onlemler alinmistir. Bu 6nlemler kamu harcamalariin kisilmasina yonelik olarak
uygulanan politikalar ile 1974’de baslatilan 6zellestirmelerin hizlandirilmas: ve
sik1 para politikalarini icermistir. Vergi oranlarinda ve bilesiminde diizenlemelere
gidilerek % 20 oraninda katma deger vergisi, vergilerin endekslenmesi, vergi
istisnalart ve siibvansiyonlarinin kaldirilmasi saglanmistir. Sok onlemler aym
zamanda enflasyon beklentilerini azaltmak daralan i¢ piyasanin canlandirilmasini
saglamak i¢in pezoyu %20 oraninda revaliie etmis gerek tarifelerdeki siirekli
azalma gerekse revaliiasyonun etkisiyle ithal mallarin maliyetleri diisiiriilmiis
ancak, ithal mallarinin maliyeti diiserken ihracat da ayni etkiyle gerilemistir.
(MIGUEL:288) 1978’de enflasyonun diisiiriilememesi nedeniyle, déviz kuruna
dayali bir istikrar programi giindeme gelmistir. Bu uygulama 1979 Ekim’ine
kadar devam etmistir. 1978 yilinda yiriirliige konulan bu uygulamalarla
enflasyonun asagiya cekilmesi, fiyat artislarinin yavaslatilmasi icin kiigiik caph
devaliiasyonlara birlikte giimriik tarifelerinin diigiiriilmesi, giderek azalan oranlarda
yapilacak devaliiasyonlarla beklentilerin kirilmast ve faiz oranlarinin asagiya

cekilmesiyle sermaye piyasasina istikrar kazandirilmasidir

(CORBO,1991:899). 1981-1982 yillarinda dig ticaret  dengesinin
bozulmasi ve enflasyonun diisiilememis olmasi, yasanan petrol krizle birlikte,
diinya ekonomisinin durgunluga girmesi ihracati olumsuz etkilemis ve cari
islem agigr % 12,2 diizeyine ¢ikmistir. 1982-1983 yillar1  Sili  ig¢in krizin
derinlestigi donemler olmus, ihracatin azalmasi, cari iglem agiginin artmasi,

yurtici piyasalarin durgunlugu sonucunda 1984 yilinda yeni bir istikrar programi
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uygulanmaya baglanmistir (MORAN:494).

1984’ten sonra hiikiimet yabanci bor¢lanmayr sinirlamak i¢in makro
ekonomik dengeleri diizenlemek amaciyla genis kapsamli bir ayarlama
planlamistir. Devamli devaliiasyonlarla siirekli devaliie edilen pezonun artik
gergek degerini bulmasi igin, destekleyici mali ve monetarist politikalar bir
arada uygulanmaya baslamistir. Ticaret sektoriinde gelismeler saglanarak ihracat
ve ithalatta biiyiikk bir genislemeye ulasmak devamli bir diizenleme yoluna
gidilmistir (MORAN:498). Uygulamaya konulan istikrar programiyla, tasarruf
ve yatirimlarda saglanan artis, izleyen yillarda reel biliylime hizlariin artmasina
ve siirdiiriilmesine olanak vermistir. Bu donemde verilen tesviklerle ihracatta

onemli artiglar saglanmistir (BRUNO:166).

Uretimde saglanan biiyiik artislar, i¢ talepte yasanan biiyiik diisiisler, ithal
gereksiniminin yar1 yariya diigmesi ve arka arkaya yapilan devaliiasyonlar cari
islemler acigini, 1987°de % 15°ten 1988 yilinda % 3,5 diizeyine diisiirmiistiir.
1986-1989 arasindaki tii¢ yillik déonemde, Sili 6nemli bir biliylime kaydetmis
(yilda % 6’nin iizerinde), issizlik oranm1 azalmig, enflasyon % 20’nin altina
diismiis ve cari islem agiklar1 uzun donemli sermaye girisleri kontrol altina
alinmistir. Sili 1984 sonrasi diizenleme uygulamalar1 sonucunda, ii¢ yillik 6deme
kolaylig1 saglayan ve geri 6demeleri diizenleyen IMF ve Diinya Bankas1 ile masaya
oturmustur. 1986 yil1 ile 1990 yillar1 arasinda Sili 6nemli bir biiyiime kaydetmesine
ve igsizlik oraninda azalma, hem de ciddi yerli mali krizin ¢6zlimiine ragmen

enflasyon i¢inde 6nemli bir diisiis olmamistir (MORAN:498).

1990 yilinda olumlu gelismeler birden ekonomik biiyiimenin yavaslamasi
ve kurun asin degerlenmesi ve faiz oranlarinin yiikselmesiyle durmustur.
Yiikselen faiz oranlari enflasyonu % 20’ler diizeyinden % 30’a ¢ikarmistir.
Bunun {iizerine Merkez Bankasi, 1990 enflasyon artisin1  engellemek igin
enflasyonun kendisini ¢ipa olarak kabul eden enflasyon hedeflemesi programini
1991 yilinda uygulamaya koymustur. Bu programa gore, enflasyon i¢in her yil bir
hedef ilan edilecek ve Sili Merkez Bankasi onderliginde bu hedeflere ulagmak
icin tim Onlemler alinacaktir.  Bu durum 1987 yilindan beri para politikasi

uygulamalarinda dolayli para politikas1t araclar1 iizerinde yogunlasan Merkez
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Bankasi’nin uygulamalarini zorlastirmistir (CARBO,1991:61).

Paranin reel olarak asir1  degerlenmesinin ithalatta  yarattigit  etki
ekonominin canlanmasin1 saglayarak fiyat artiglar1 {izerinde bir istikrar unsuru
olusturmustur. Enflasyonda bir diislis siireci yasanmis ve 1991°de % 21,8 olan
enflasyon oran1 1998 yilina kadar siirekli diiserek % 5,1 diizeyine inmistir. Brezilya
Krizinden etkilenen Sili 2000 yilindan sonra biiylimeyi pozitife dondiirmiis ve

2002 yilma kadar olumlu gelismeler kaydetmistir (MORAN:498).
2.1.5. Bolivya

Bolivya ekonomisi 1970’li yillarin sonlarindan 1990 yili baslarina kadar
ekonomik kriz yasamistir. Krizin nedenleri politik istikrarsizliklar, kamu
harcamalarinin artirilmast ve para arzinin siirekli olarak genislemesi, iilkenin
thracatinin %80’ini olusturan kalaym fiyatinin diinya pazarlarinda  diigmesi,
dogalgazin da tek alicisinin Arjantin olmast dolayistyla dis ticaretle ilgili
gelirlerdeki dalgalanmalar sayilabilir. Krizin baglangic donemlerinde biit¢e agiklari
GSYIHnin % 9’una ulagsmus, cari islemler acig1 bilyiimiis ve ekonomik biiyiime
orant siirekli olarak diismiistir (KOHNERT:18). Bolivya 1980’lerin basinda
baslayan uluslararast bor¢ krizi ile birlikte, derin bir bor¢ krizinin igerisine
girmistir.  Kamu acgiklarinin finansmaninda kullanilan dis kaynaklardaki daralma,
hiikimeti, agiklar1 enflasyon vergisi ile finanse etmeye zorlamistir.  Enflasyon
gittikce hiz kazanmig ve 1980°de % 47’ye ulagmustir. Fiyatlar diizeyi 1985’in
sonuna dogru hiperenflasyon seviyelerine ¢ikmis, % 60 bin civarinda artis
gostermistir (SACHS:279).  Agustos 1985 yili itibariyle Bolivya istikrar
programi uygulamaya konulmustur. Latin Amerika’da ayn1 zaman dilimi icerisinde
baslayan bunun gibi dort istikrar programindan sadece bir program ayakta
kalmistir. Dis sok sarsintilarina fiyat istikrar yoniiyle dayanabilecek bu program

Ortodoks istikrar politikas1 6zelliklerine sahiptir (KOHNERT:18).

Ekonomik kriz 1983-1985 yillar1 arasinda siddetini artirmistir. GSYIH’da
stirekli digiislerin yaninda, enflasyon devamli artmis Agustos 1985’de ise aydan
aya yilik enflasyon orant % 23 gibi bir seviyeye ulagmistir (THE
ECONOMIST:135). Kamu gelirlerini arttirabilmek amaciyla Onlemler

diisiiniilmiisse de basarili olunamamistir. Gelirlerin siirekli olarak diistiigli sirada,
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kamu harcamalarinin GSYIH icindeki payr % 30-33’e¢ kadar yiikselmistir.
Yetkililerin yeni programla hedefledikleri noktalar, doviz kurunu gergekei bir
seviyede tespit etmek, fiyat kontroliinli saglamak ve vergi sistemini diizelterek vergi
gelirlerini artirmak olmugtur. 1982 yilinda pesonun para olarak degerini tamamen
kaybettigi bu donemde bu uygulama kaldirilmis ve hatta faiz oranlari1 dahi dolar

olarak belirlenmeye baslamistir (SACHS:280).

Bu krizden ¢ikabilmek i¢in yogun bir c¢aba baglamis ve 29 Agustos 1985
tarthinde kapsamli bir program yiirirliige konmustur Hazirlanan istikrar

programi asagidaki maddelerden olusturulmustur (IMF:127:129):
- Kamu sektoriinde mal ve hizmet fiyatlarinda artis yapilacak ve kamu
sektoriinde iicretler dondurulacaktir.

- Mal, para ve isgiicli piyasalarinda serbesti yaratmak amaci ile kisitlamalar

ve

kontroller kaldirilacaktir.

- Peso % 90 oraninda devaliie edilecek ve doviz kurlari giinliik olarak merkez
bankasi tarafindan belirlenecektir.

-Siki1 para ve maliye politikalari, doviz kuru ayarlamalar ile desteklenecektir.
Faiz oranlar ticari bankalarca hem peso hem de dolar olarak tespit edilecek
ve mevduat faiz oranlarinin da tasarruf yapilmasini tesvik edecek seviyede

belirlenmesine ¢alisilacaktir.

-Petrol ve tilirevlerin fiyatlari basta olmak iizere elektrik ve ulasim
ticretleri artirllacaktir. Kamu petrol isletmeleri, satiglardan elde ettigi karin
% 75-80’ini kamu harcamalarinin finansmanina ayiracak ve diger harcamalar

ise giimriik ve vergi gelirleri ile finanse edilecektir.

- Mal satigin1 artirmak igin siirekli yardim edilen devlet iiretim merkezleri

iptal edilecektir.
- D1s ticarette liberalizasyon gergeklestirilecektir.
- D1s borglara konu olan iilke ya da kuruluslarla iligkiler normallestirilecektir.

- Para politikas1 araglarinin etkin kullanimi igin yeni diizenlemeler

75



yapilacaktir.

- Kamu kuruluslar1 iizerinde kontrol, tyilestirici  sekilde yeniden

diizenlenecek ve verimlilik artirilacaktir.

- Kamu isletmelerinin organizasyonu madencilik sektoriinde yapilacaktir
ve bunun ardindan tim kamu sektorii isletmelerinde is¢i  sayisinin

azaltilmas1 saglanacaktir.
- Kamu sektoriine ait isletmelerin satisi ile gelir artis1 saglanacaktir.

Istikrar programu iilke iginde saglanan siki para ve finansal politikalarla
ve iilke disinda saglanan borglarin hafifletilmesi hususunda destekle bir giiven
saglamaktadir. Makro ekonomik agidan programin ortodoks ozelliklerine sahip
oldugu goriilmektedir. Program ayn1 zamanda pek cok fiyat kontrollerini de

ortadan kaldirmistir (SACHS:281).

1985 yili Bolivya programinda finansal diizeltmeler {iizerinde etkiye
ragmen, genel hiikiimetin agiklari, kamu yatirimlarimi kapsayan (ilk yil harig)
finansal olmayan kamu sektdriiniin konsolide aciklar1 yiiksekligini korumustur.
Mevcut tasarruflar 1988 yili agisindan olumlu iken 1987 yilinda olumsuz
seyretmistir. Son ii¢ yilin biitce aciklari,  yiiksek enflasyon goriilen yillarin ki
kadar 6nem arz etmektedir. Temelinde katma deger vergisi olan 1986 yil1 vergi
reformu, bazt umut vadeden ilk sonuglar1 gostermis olmakla birlikte heniiz
tamamen uygulamaya konamamistir. Kamu yatirimlarindan hiikiimette olan
transferler haricinde {ilke icinde ve ithalata dayali tarife gelirleri 1970’lerde

yuriirliige giren seviyelerin hala altindadir (KOHNERT:20).

1989°daki harcamalarin artmasi madencilikte calisan iscilerin isten
atilmasiyla iscilere bir kerede ve yikli olarak 6deme yapilmasindan
kaynaklanmaktadir. O  yilin agig1 yapisal adaptasyonlarla netice itibariyle
acgiklanabilir ve kamu ve uluslararas1 kredi kuruluslar1 tarafindan bu durum fark
edilmistir. Benzer ¢ikarlara sahip pek ¢ok iilke daha yiiksek oranda ve Onemli
kabul edilen sekilde enflasyon oranlariyla karsi karsiyadir. Bolivya’daki normal
biitce aciklar1 diger iilkelerin aksine daha fazla genisleme meylindedir. 1980°li
yillarin bir kisminda toplam oturmus yatirimin % 50’den fazlasi kamuya aittir

(SACHS:282).

76



Istikrar programimin uygulanmasindan bu yana olduk¢a yiiksek oranda faiz
oranlart gdzlenmistir. 1988 ilk ¢eyregine kadar i¢ bor¢clanma oranlar1 ile
uluslararasi1 oranlar arasindaki yayilma sonraki tartismalarda konu olmustur.
Politik ve makro ekonomik istikrar olusturulmasina ragmen risk primi artis
gostermistir. Dahasi mevduat sahipleri ¢ok kisa vadeli mevduatlarin1 koruyarak

politik risklere karsi tedbirler almaktadirlar (KOHNERT:20).

Latin Amerika standartlarina gore diisiik olan Bolivya enflasyonu batili
sanayilesmis iilkelerdeki enflasyon oranlarina gore yiiksektir. Baslangi¢ itibariyle
asirt deger kazanma i¢in yapilan bir tesebbiiste hiikiimet 1987 yili ve 1988’in
ikinci ¢eyregine kadar degisim oraninin yavaslama oranini artirmistir.  Dahasi
yiiksek enflasyondan muzdarip olan komsu iilkelerdeki hizli degerden diismeyle
degisim orani diizenlemesi seklinde isimlendirilmistir. Buna ragmen degisim orani
diizenlemesinin bu safhalari esnasinda petrol iiriinlerinin i¢ fiyatlar1 i¢in indeks
kurali tatbik edilmemistir (KOHNERT:23). Programin ikinci ©Onemli unsuru,
kamu agiklarinin kapatilmasina yonelik onlemlerdir. Kamu harcamalarin1 kismak
amaciyla, kamu sektoriinde ¢alisanlarin licret ve maaslar1 program Oncesindeki
nominal diizeylerinde dondurulmus asir1 istthdami 6nlemek amaciyla hem 6zel
hem de kamu sektoriine iliskin olarak is¢i haklar1 yeniden diizenlenerek isten
cikarma kolayliklar1 saglanmistir. (SACHS:282) Kamunun irettigi mal fiyatlan
artirllmig ve son olarak da Ocak 1987’de Bolivya hiikiimeti Peso’dan alt1 adet
sifir atmis ve doviz kurlarinda yeni bir ayarlama yaparak “Boliviano”yu dolagima

sokmustur (ESEN:25).

1986 Mayis ayinda genis bir glimriik ve vergi reformlarini igeren yasalar
onaylanmugtir. Alt1 yildan beri siirekli olarak diisen GSYIH, 1987°de % 2,6
oraninda artis gostermistir. Enflasyon 1987 yilinda % 20’nin altina diiserek
uluslararasi piyasalarda tilkenin kredi itibar1 yiikselmistir (ICR:130). Sonug¢ olarak
Bolivya, yiiksek enflasyonu takip eden stabilizasyon sonrast donemde, doviz siki
para politikasi, ticareti yapilmayan mallar ve hizmetler iizerindeki harcamalar ve
bliyime hiz1 Ttzerindeki sinirlamalarin  birlikte uygulanmasi gergekten fiyat
stabilitesini ve dengesini saglamig, i¢ ve dis giiven yeniden saglamistir

(KOHNERT:24).
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2.2. Latin Amerika Ulkelerinde Istikrar ve Yapisal Uyum Programlarinin

Degerlendirilmesi

Latin Amerika iilkelerinde uygulanan istikrar ve yapisal uyum politikalar
yeniden yapilanmay1 saglamak bir taraftan biitce agiklarimi yiikselterek enflasyonu
koriiklemistir. 1980’lerde izlenen programlarda uluslararasi kuruluslardan alinan
krediler iilkeleri bir dis bor¢ krizine siiriiklenmistir. Bu iilkelerde devlet artan
biit¢e agiklarin1 finanse etmek i¢in i¢ ve dis bor¢lanmaya basvurmakta ve borg
verecek bulmak i¢in de siirekli reel faiz oranlarimi arttirmaktadir. Dolayisiyla
istikrar amaciyla saglanan i¢ ve dis fonlar biitge agiklarinin yarattigi enflasyonu
hafifletirken, blitce aciklarinin devam etmesi ve fonlarin yetersiz kalmasi

enflasyonu tekrar hizlandirmistir (WORLD BANK,1999:270:272).

Arjantin Haziran 1985’te uygulamaya koydugu Austral istikrar programi
ile GSYIH nin % 15’ini bulan kamu sektdrii agigini kapatmayi, 1984 yili sonunda %
700’1 bulan enflasyonu indirmeyi ve O6demeler bilangosunda iyilesme saglamay1
amaclamistir. Bu amaglarla, wuygulanan Austral planinda siki para ve maliye
politikalart Ongoriilmiis, fiyat dondurmalarina gidilmig, yeni para birimi
ekonomiye  sokulmustur.  Kullanilanaraglar istikrar programinin heterodoks
ozellikler tasidigini gostermektedir. Planda sok stratejisi izlenerek enflasyon
birdenbire durdurulmaya caligilmistir. Program uygulamaya kondugunda yiiksek
oranli devaltiasyon yapilmis ve doviz kuru sabitlenmistir. Programin kisa zamanda
onemli basarilar kazandigi goriilmektedir 1986 Nisan ayi itibariyle kisa donemde
saglanan biiyiikk basarilar, program uygulamalarindan uzaklagilmasi  sonucu
strdiirilememistir. Endeksleme uygulamalarina geri doniilmiis, doviz kuru ve

kamusal mallarin fiyatlarinin enflasyonu izleyecegi ilan edilmistir.

Enflasyon oran1 1988 yilinda yeniden ii¢ rakamli hale doniismiis ve %
500’lere ulasmistir. Bu durumda uzun dénemde Austral Planinin basarisiz oldugu
sOylenebilir. Ekonomide  istikrarin saglanmasi  ve  yapisal  reformlarn
gergeklestirilmesi  amaglartyla 1987 yili  sonunda bir toplumsal uzlasma
cercevesinde ekonomik istikrar programm uygulamasma  girisilmistir. Istikrar

programi tlicret ve fiyatlarin tavanlarinin tespit edilmesi suretiyle heteredoks
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niteliktedir. Programla, sabit ve giinliilk kur uygulamasina gecilerek Pesonun deger
yitirmesi saglanmig, reel faiz oran1 yliksek tutulurken biitge agiginin para
basilarak finanse edilmemesine dikkat edilmis, genis bir alana yayilan yapisal
reform programlarina girisilmis dis ticaret serbestlestirilmistir. Uygulanan istikrar
programi ile enflasyon oraninda ciddi bir diisiis saglanmistir. 1988’de % 51,7
olan enflasyon oran1 1989°da % 19,7’ye gerilemistir. GSMH’da 1988’de %
1,0)ilk 1989’da %  2,3’likk biliylime  saglanmigtir.  Dis  ticaretin hizla
serbestlestirilmesi ve yliksek miktarda dis bor¢ 6demesi, doviz rezervinin erimesi
cari islemler ag¢igmin biiylimesine yol agmistir. Saglanan diisiikk oranlt biiyiime
ve yurt ici istikrarin doviz pozisyonu iizerindeki olumsuz etkisi programin
desteklenmesini gerektirmis ve 1988 yili sonunda alinan bir dizi kararla hiikiimetin
kamu finansmani siki denetime alinmigtir.  1984-1994 yillar1 arasinda Brezilya,
goriilmemis biiyliklilk ve siirede enflasyon deneyimi gecirmistir. Bu donem
igerisinde enflasyonun kontroliinii ilk ve son derece onemli politika amaci olarak
belirlemiglerdir. 1980’11 yillarin basinda ve 1970°1i yillarda uygulanan ortodoks
istikrar politikalarinin basarisizlifindan sonra politika yapicilar, ortodoks olmayan
ya da heteredoks istikrar politikalarinin, enflasyonla miicadelede, Brezilya
ekonomisinin Ozellik arz eden yapisina uygulanabilir c¢oziimler getirilebilecegi
sonucuna varmiglardir. Sonugta,  1986-1990 doéneminde Brezilyada, Ortodoks
programlar ile krizle miicadelede miimkiin olamayacagi kanaatine vararak, dort
kapsayici heteredoks istikrar politikasint uygulamaya konulmustur. Bu planlar
sirastyla, Cruzado Plam1 (1986), Bresser Plani (1987), Summer Plan1 (1988), ve
Collar Plan1 (1990) olup; {icret, fiyat ve doviz kurlarinin dondurulmasi, parasal
ve finansal reformlar ve yeni para birimi uygulamasin1 getirmiglerdir. Bu
programlar ve daha az iddiali olan kii¢iik planlar (Cruzada III ve Collar II)
enflasyon sorununa ¢6ziim getirmekte basarisiz olup ekonominin biiylik ol¢iide
tiretim diisiisii ve igsizlikle karsi karsiya gelmesine neden olmuslardir (WORLD

BANK:268).

Brezilya’nin 1985°ten sonra biitce aciklar1 dis bor¢lanmayla finanse
edilememis, daha c¢ok kamudan ve mali kuruluslardan alinan i¢ borg¢larla finanse
edilmek durumunda kalinmustir. Biitge acigi 1980’lerin sonuna kadar c¢ok diisiik

reel faiz oranlariyla finanse edilmistir. Bu durum, genis anlamda para arzini artiran
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baslica kaynak haline gelmistir. Merkez bankasinin izledigi para politikalari,
bonolarin fiyatim diisiitme ve reel faiz  oranlarm1  arttirma  olanagi
vermediginden, sonucta Merkez Bankasi kamu bor¢larindaki payini arttirmak
zorunda kalmistir. 1990’larda uygulanan yeni liberal istikrar ve yapisal uyum
politikalar1  sonucu ulusal para degerli tutulmus kamu kesimi borglanma
gereksinimi  yiikselen reel faizler sayesinde i¢ borglanma ile karsilanmaya
baslanmigtir. Sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi ve konvertibiliteye gecisle
birlikte biitce acigmin finansmaninda lilkeye yabanci sermaye girisinden
yararlanilmaya baslanmig, bu da kamu kesimi dengeleri iizerinde olumsuzluklar
yaratarak krizi derinlestirmistir (ALTIOK:181). Brezilya ve Arjantin’de yiikselen
bir trendi gosteren enflasyon sok bir heteredoks programi uygulanmistir. Bu
da iki iilkedeki enflasyonun farkli olmadigini gostermektedir. Arjantin istikrar
politikalarin1 uygulamadan 6nce Brezilya’ya gore yiiksek bir enflasyona sahipti. Bu
farkliliga ragmen her iki iilke de Austral ve Cruzado planin1 ayni1 enflasyon istikrar
donemini yakalamak i¢in uygulamislardi. Basarisiz anti enflasyon programu,
enflasyon oranint bir Oncekinden daha da yiikselterek zorlu miicadeleler
yasanmistir (OZGUNER:74). 1982-1983 bor¢ krizinden sonraki makro ekonomik
gelismelerde enflasyon hep sorun olmustur (AYDIN:129).

Austral ve Cruzado planindaki ortak yani gelir politikalarinin beraber
kullanigidir. Her iki iilkedeki kontrollerin kullanimi, izleme programlarinda daha
belirgin hale gelmistir (OZGUNER:75). Her iki iilkede devirlerin modelleri
benzerdir. Genellikle fiyat ve iicret kontrollerine dayanan bir program tarafindan
durdurulan enflasyon sdz konusudur. Iki iilkenin sabit olmayan bir idareye girmis
oldugu tavirda 6nemli bir fark vardir. Arjantin’in durumda, 1982-1984’deki gelir
vergisinin asir1 yiikksek olmasi hiper enflasyon programa bir tepki vermistir.
Cruzado planinda Brezilya’daki enflasyon tamamen sabit durumdaydi. Ondan
dolay1 Brezilya’nin durumunda, Arjantin’ gore daha dayaniksizlik gbze carpmaktadir

(BECKERMAN:94)

Arjantin ve Brezilya’daki ana dengeleyici faktor fiyat kontrollerinin tekrar
edilmis kullanimidir. Sonug¢ olarak, bu politikalar birakilmis yeni gelirler
politikalar1 secilmistir.  Bundan dolayr parasal kurallarin sikistirilmasinin,

otoritelerin farkinda olmadig1 bir secenek oldugu goriilmiistiir. Program uygulayan
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iilkelerde kamu gelirlerini artirmaya yonelik reformlar1 gergeklestirilebilen iilkeler
ya da programlar, kamu gelir gider dengesinin saglanmasini basarirken, bu
reformlar1 gergeklestiremeyen veya ylizeysel g¢alismalar yapan programlar ayni

basariy1 gosterememistir.(YALMAN:29)

Brezilyada ekonominin sikintiya girmesi, IMF’nin bu durumu diizeltmek i¢in,
tekrar fon saglama imkani yaratmasina neden olmus bu da yine kriz yasayan
Tiirkiye’yi de etkilemeye baslamistir. Yani nezle olmamizin bir nedeni de
Brezilya'min grip olmasindan kaynaklanmustir. (GUNES,2002) Bu baglamda
Brezilya’da yasananlar Tiirkiye’deki olanlara 151k tutmustur. Brezilya IMF ile
mutabakat i¢inde faiz dis1 biitce fazlasi vererek enflasyonu diisiik tutmay1 basaran
dalgali kur rejiminde 2000 yilinda yasanan Arjantin krizine karsin ekonomik

biiylimesini siirdiiren iilke olmustur

Arjantin’de sabit kur rejimi terk edildikten sonra Peso dolar karsisinda dortte
tic deger yitirmistir. On yil1 askin siiredir tek hanelerde dolasan enflasyon 2002
yilimin ilk yarisinda yiizde 30’lara dayanmis yilin sonunda milli gelir de
diismiistiir. Ancak siyasette giiven yitirilmis, yoksullagsma artmus, ithalatlar diismiis
ve ihracatlar artmistir. Kamu maliyesi, yasal diizenlemeler ve parasal reformlar
yapilacak iglerin basinda sayilmistir (KUMCU,2002). 1984-1994 ddéneminde
Brezilya’nin enflasyonla miicadelesi, yeni gelismekte olan iilkelere enflasyonla

miicadele programlar1 hazirlamada 6nemli dersler ¢ikartmustir.

Brezilya gibi gelismekte olan iilkelerde, kamu agiklarinin finansmani igin
araclarin ve bagimsiz para otoritelerinin gelismedigi bir ortamda kamu agiklari
fiyat dengesinin saglanmasin giiclestirmektedir. Merkez Bankasinin bagimsizlig ve
uzlagmanin, diisiik diizeyde enflasyon orani ile pozitif bir iliski oldugunu ortaya
koymaktadir. Brezilya 6rnegi, enflasyona siirekli bir goriinim kazandiran yapisal

etkenlerin oldugununu gostermektedir(OY AN,AYDIN:55:56).

Demokrasiye doniisten sonra ortaya ¢ikan sosyal faktorler, Brezilya’da
basarili bir ekonomik istikrar programinin uygulanmasma engel olmustur.
Arjantin ve Brezilya 6rneklerinde oldugu gibi, diktatorliik yonetiminden, demokratik
bir yonetime gecisin siyasi dengesizlikleri de birlikte getirdigi goézler Oniine

serilmistir (MORAN:491:498). Sili’ye gelindiginde ise Sili’nin uzun bir
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enflasyonla miicadele programi vardir. Devlet politikasi, degisim oran1 ve
ticretlerdeki periyodik artis sonrasi olusan siiregelen enflasyon 1960’larda yillik
olarak ortalama % 21,1’e ulasmistir. Sili 1970’lerin ortalarindan bu yana

uygulanan istikrar ve yapisal uyumun 6ngordiigii donemleri gec¢irmistir. 1974-1978
yillarinda oOncelikle istikrar politikalarin1 uygulayarak ekonominin talep yoniini
diizenlemistir. Daha sonra sirastyla serbestlesme  uygulamalarini
gerceklestirmistir. 1979°da isglicii  piyasalarinin ~ serbestlestirilmesi
gerceklestirilmistir. Bunu takip eden 1981 yilinda yapisalci sosyal politikalarla
yeniden yapilanma siirecine girilmistir (WORLD BANK:238). Sili 1982 yilindan
beri uyguladig1 istikrar programlar1 ile ekonomide bir biiyiime yakalamis gibi

goriinmekle birlikte, daha sonraki donemlerde asir1 birikim krizine maruz kalmistir.

Latin Amerika’daki diger borglu iilkelerle karsilastirilacak olunursa,
Meksika’nin yiiksek enflasyon ile miicadelesi olduk¢a yakindir. 1950’lerin
ortalarinda 1970’11 yillarin ilk yarilarina kadar degismeyen enflasyon, Amerika ve
diger sanayilesmis {ilkelerdeki enflasyon rakamlar1 ile ayni seviyede kalmistir.
1975den sonra ¢ift rakamli enflasyon kronik hale gelmis ama 1982°ye kadar yillik
oran % 30’un altinda seyretmistir (CORBO,FISHER:63). 1987 yilinin sonunda
Meksika bu zamana kadar olan planlara aykiri olarak yeni bir istikrar programi
gelistirmis ve bu program birka¢ degisiklikle iki yildan daha fazla yiiriirliikte

kalmistir. Bu program, onemli basarilar kaydetmistir.

Enflasyon 1987’nin son ii¢ ayinda yillik ortalama orant olan % 225’in
altina diisiirtilmiis, ekonomik biiylime bir ka¢ ay icinde kendini gdstermeye
baslamistir. Program biitiin kotli dis etkenlere ragmen ve disardan hi¢ bir maddi
destek almadan devam ederken enflasyondaki diisiis dikkate deger bir gelisme
olarak karsimiza ¢ikmaktadir (BRUNO:164). Meksika istikrar programinin farkl
yani yapisal tedbirlerin, makro ekonomi ve gelir yapisina uygun olarak etkili bir
bicimde birlikte yiiriitilmiisolmasindan kaynaklanmistir. Bununla yaninda ticari
liberasyon, diizensizlik, devlet yatirimlarinin &zellestirilmesi veriminin
artmasinda onemli bir rol oynamistir. Diinya tarihinin kaydettigi en yiiksek
enflasyonlardan birini yasamis olan Bolivya ekonomisi 1984 ve 1985 yillar
boyunca hiperenflasyonla kars1 karsiya kalmstir. 1980’11 yillarin basinda

baslayan uluslararasi faiz oranlarindaki yiikselis ve dis bor¢ geri ddemelerinin
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baslamas1 Bolivya hiperenflasyonunun en 6nemli nedenidir. Bunun yaninda 1981
yilindan sonra biiyiik oranda artan para arzi ve vergi sisteminin yetersiz kalmasi
da hiperenflasyona yol acgan diger faktorler olmustur. Enflasyonu durdurmak
amaciyla Ortodoks Ozelliklere sahip istikrar programi 1985°te uygulamaya
konulmustur. Doviz kuru anahtar fiyat olarak kullanilmis, iicretler, yurtici ve
ithal girdiler ile so6zlesmelerin ¢ogu dolara bagli oldugundan, anahtar fiyatin
istikrar1 saglanmis ve enflasyon hizla asagiya c¢ekilebilmistir. 1986 yilinda
gerceklestirilebilen vergi reformuyla vergi temeli hizla genisletilmis ve buna bagh
olarak biit¢e aciklarinda hizla kapanma siirecine girmistir. Nitekim 1984 yilinda
blitce ac¢igt GSMH’nin % 27,4’{inii olustururken, bu oran 1986 yili sonunda %
2,9’a diismiistiir.  Istikrar programi biiyiik basar1 saglamis, enflasyonu hizla
diisiirmiis ve yok olan i¢ ve dis giiveni yeniden saglamistir (MORAN:499). Sonug
olarak iilkeleri krizlerden kurtaran istikrar programlarindan Arjantin, Meksika,
Brezilya programlar1 heteredoks nitelikli, Bolivya programi ise Ortodoks
nitelikli istikrar programi olarak goziimiize c¢arpmaktadir. Programlar kisa siireli
basarilar kaydetmesine ragmen uzun siireli basarilar kazanilmasi maliyetli olmustur.
O bakimdan kisa siireli basarilarin devam ettirilebilmesi i¢in ek destek programlara
onem verilmesi gerektigi goriilmektedir. Istikrar programi uygulayan iilkelerde
kamu gelirlerini artirmaya yonelik reformlar1 gergeklestirebilen {ilkelerin, biitce
dengesini saglayabilirken, kamu harcamalarin1 umarsizca devam ettiren ve bu

reformlart gergeklestiremeyen tilkelerin bu konuda bagarili olamadiklar1 goriilmiistiir.
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE’DE 1980 VE SONRASI YASANAN EKONOMIK KRiZLERLE
MUCADELEDE UYGULANAN iSTIKRAR PROGRAMLARI

Ulkelerin ekonomik vizyonu Toplumsal ve Bireysel refah seviyesinin
arttirtlmasidir. Tirkiye, 1923 yilinda kurulan Cumhuriyetin bugiine kadar gegen
siirecinde 0nemli bir ekonomik gelisme gostermistir. Bu gelisim siireci temelde
1928-1980 ve 1980 sonrasi olarak iki donemde degerlendirilebilir. Her iki
doneminde kendi i¢inde ayrilabilecegi alt siireglerin bulundugu da muhakkaktir. Bu
iki donemin ortak hedefi ekonomik kalkinmanin gercgeklestirilmesi ve gelismis
tilkeler arasina katilmak olarak belirlenmistir. Ancak iki donemin arasindaki temel
farklilik ekonomik kalkinmanin saglanmasinda uygulanan yontemler olmustur. 1980
yilina kadar olan siirecte disa kapali ve kamu agirlikli, karma bir ekonomik model
uygulanirken, 1980 sonrast donemde disa acik piyasa ekonomisi modeli
uygulanmaktadir. Istikrar programi uygulamalarinin ilk déneminde kisa vadeli
amaclara Oncelik verilmistir. Alinan Onlemlerle kisa donemde yokluklarin
kuyruklarin ve karaborsanin ortadan kaldirilmast amaclanmistir. Enflasyon
baskisinin kirilmasi ve piyasalarin bir diizene sokulmasi i¢in ¢caba harcanmistir. 1980
sonrast siireci uygulanan ekonomik istikrar politikalar1 g¢ercevesinde ayrintili

degerlendirmek doneme 1s1k tutmasi agisindan daha verimli olacaktir.
3.1. 24 OCAK 1980 KARARLARI VE EKONOMIK ISTIKRAR

1979 yilinda Tiirk ekonomisi pahalilik, yokluk ve karaborsa ile kilitlenmistir.
Hat sathadaki doviz sikintisina bir rahatlama getirecek dis kredi kaynaklar1 ise daha
once moratoryuma basvuruldugu i¢in kurutulmustur. Boyle bir ortamda uygulamaya
konan 24 Ocak kararlar1 Tiirkiye i¢in bir doniim noktasi olmustur. Bu kararlar
genelde i¢ piyasada istikrar1 ve dis 6demelerde dengeyi saglamayi hedefliyordu. Bu
amaglara ulagmak iginse, hiikiimet ara¢ olarak, piyasayr olabildigince serbest
birakarak fiyat kontrollerini kaldirmak, dis ticareti liberallestirmek, mevzuatta
kolayliklar saglamak ve ozellikle yliksek oranli devaliiasyonlar1 se¢mistir 24 Ocak
1980 istikrar kararlar1 1980 6ncesi donemde uygulanan istikrar politikalarindan farkl
olarak iki yeni yaklagimi beraberinde getirmistir. Devletin kiiciilmesi ve serbest

piyasa ekonomisine gecilmesi digeri de 1970’lerde uygulanan i¢ce doniik ekonomi
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politikalariin yerine disa doniik ekonomi  politikalarinin  benimsenerek agik
ekonomi modelinin tercih edilmesidir. Programin temelini olusturan bu yaklasimlar
cercevesinde alinan istikrar tedbirlerinin baslica amaci yurt i¢i piyasalardaki
daralmay1 gidermek, enflasyonu diisiirmek ve dis ticaret a¢igin azaltmak olmustur.
Bu amag dogrultusunda alman 24 Ocak kararlar1 esnek doviz kuru ve icretlerin
serbestlestirilmesi, mali kesim reformu ,kamu kesiminin smirlandirilmasi- , vergi
reformu ve KiT’lerin yeniden diizenlenmesi gibi maliye, para ve dis ticaret

alanlarinda istikrar saglayici tedbirler icermektedir ( KOPITS, 1987;1)

1980-90 doneminde Tiirkiye de yasanan enflasyonun iki temel nedeni vardir.
Bunlar yapisal nedenler ve takip edilen yiiksek oranli biiyliime politikasinin ve kamu
kesimi agiklarinin yarattigi genisleme ve diger dis soklardir. Bu yillarda 6zellikle
uluslararas1 piyasalardan saglanan krediler sayesinde acil dig finansman sorunlari
giderilmis ve ithalat arttirilmistir. Arz-Talep dengesi kismen de olsa saglanmis ve
enflasyon baski altima alinmistir. Ancak yine bu donemde hiikiimet enflasyonu
onemsemeyerek kalkinma hizini yiikseltmeyi, fiyat istikrarina tercih etmistir. Bunun
sonucunda ekonomideki istikrar bozulmustur. Sonu¢ olarak istikrara ulagma
cabalartyla ortaya cikan istikrar paketi beraberinde basla bir ekonomik istikrarsizlik

durumunu getirmistir.
3.1.1. 24 Ocak 1980 Kararlan

Ulkemizde, 1978 Nisan ve 1979 Mart da IMF ile anlasma yapilmis ancak
siyasi istikrarsizliklar ve politikalarin etkin bir sekilde uygulanamamasi sonucunda,
yapisal doniisiimii de iceren genis kapsamli bir istikrar programi Ocak 1980°de
IMF’nin de destegiyle uygulamaya konmustur (KARLUK, 2002:450). 24 Ocak
1980°de uygulamaya baslanilan ekonomik istikrar programi yalnizca ekonominin
kars1 karsiya bulundugu istikrarsizliklar ile miicadeleyi degil yeni bir ekonomik
gelisme anlayisini da beraberinde getirmektedir. 1980 sonrasi bu dnlemler, devletin
ekonomik faaliyetlerdeki roliinii azaltip, piyasa mekanizmasina daha ¢ok agirlik
veren, vergileri azaltarak da ©6zel kesimin elinde daha fazla fon toplanmasi ve
yatirimlarin arttirmasina dayali bir ekonomik goriise dayandirilmistir (ATAC,
2002:190). 24 Ocak kararlari, kismen ithal edilen petrol soklarinin ve kismen ig

blinyeden ve i¢ ekonomik politikalardan dogan ekonomik istikrarsizligin sona
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erdirilmesi ve ekonominin, istikrara kavusturulmasi i¢in alinan bir dizi tedbirleri
iceren bir Iktisat Politikas1 Paketidir. Ana hedefi enflasyonu kontrol altina almak ve
enflasyonun bozdugu ekonomik istikrari yeniden kurmaktir. Talebi azaltmak,
darbogazlar1 acarak {iretimi ¢ogaltmak, temel strateji olmustur. 24 Ocak Kararlarinin
amaci, ulusal tasarrufu artirmak, kemerleri sikmak, biitge agiklarini azaltmak,
KiT’lerin enflasyon yaratan tesirlerini ortadan kaldirmak ve siki para politikasi

olmustur (KILICBAY, 1999:171).

24 Ocak Kararlari’yla olusturulan istikrar programi, 1980 Oncesini de
uygulamaya konulan istikrar paketleri gibi IMF kdkenlidir. Ortodoks nitelikli olmasi
dolayisiyla bu istikrar programinin temelinde dengesizligin ve enflasyonun esas
kaynaginin artik talep oldugu goriisii yattig1 i¢in, alinan 6nlemlerin 6énemli bir kismi
kamu harcamalar1 ve i¢ talebin kisilmasina yonelik olmustur. Istikrarsizligin talep
sismesine neden olan parasal bir olgu olarak algilanmasi sonucunda da, ¢are parasal
diizenlemelerde aranmistir (EREN, 1989:48). IMF onerilerinin kararli bir bigimde
uygulandigi bu istikrar programi i¢inde, ekonomide sok etkiler meydana getirecek
tarzda para politikas1 uygulamaya konulmustur. 24 Ocak 1980 istikrar Programi
uygulamasinda 6ngoriilen baslica tedbirler ; fiyat politikasina, faiz politikasina, doviz
kuru politikasina, yabanci sermaye politikasina , dis ticaret politikasina, para

politikasina ve KIT politikasina iliskin tedbirler seklinde siralanabilir.
3.1.1.1. Fiyat Politikasi

Ulkemizde fiyat istikrarini saglamaya yonelik tedbirler 24 Ocak Kararlarinin
Onemli bir boliimiinii teskil etmistir. Cilinkii 1980 6ncesi donemde bir taraftan
fiyatlarda devamli ve hizli bir yiikselme goriiliirken diger yandan da birgok malda
cifte fiyat olusmustu. Bunlardan baska bir olumsuz gelisme ise, mevcut politikalara
bagli olarak fiyatlardaki ihracat aleyhine goriilen gelismelerdi. Dolayisiyla, fiyatlarda
gozlenen s6z konusu bu durum iilkede ekonomik istikrar1 ciddi bir sekilde
zedelemekteydi. Serbest piyasa mekanizmasina gegis i¢in 24 Ocak 1980 tarihinde
fiyat kontrol komitesi kaldirilarak, mal ve hizmetlerin fiyatlarinin idare kararlarla
tespiti esasi terk edildi. Uriin fiyatlarinin arz ve talebe gore serbestce olusmasi esasi
kabul edildi (AKGUC, 1992:228). Fiyat mekanizmasiin tam islemesi icin ithalat

tedbirleri kaldirildi, {iretim artis1 tesvik edildi. Biitiin bu onlemlerin sonucunda
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piyasada mal kithg onlendi, mal ve hizmetlerde ¢ift fiyat sorunu ortadan kalkti.
Serbest piyasa mekanizmasinin tam olarak islemesi i¢in, devletin ekonomik hayata
miidahalesini asgariye indirecek politikalar benimsendi. Rekabeti engelleyici
uygulamalarin azaltilmas1 saglandi. Kaynak dagilimmi bozucu kisitlamalardan
kacinildi. Yatirimlarin ve iretimin dis rekabet diizeyinde gergeklestirilmesi hedef
alindi. Mal ve hizmet iiretiminde dis pazarlarda rekabet edebilecek kalite ve fiyat

yapist hedef alind1 (URAS, 1993:30).

1980 sonrast fiyat politikasinin temel amaci, nispi fiyat yapisinin, piyasa
sartlar1 iginde yeniden saglikli hale doniistiiriilerek ihracat aleyhine olusan sapmanin
ortadan kaldirilmas1 olmustur (AKGUC, 1992:229). Fiyat istikrarin1 diizenlemeye
yonelik tedbirlerin diger bir ayagim ise, destekleme alimlarina ait yeni politikalar
olusturuyordu. Bu baglamda, destekleme kapsamindaki tarim mallar1 listesi
daraltilmustir. Thracata konu olan mallarin fiyatinin belirlenmesinde de dis piyasa
fiyatlar1 kriter alinmistir. Bu arada tarim sektorliniin kendi i¢inde kaynak
olusturmasina yonelik, tarimsal girdilerin siibvansiyonu amaciyla Destekleme ve

Fiyat Istikrar Fonu kurulmustur (EKINCI, 1994:36).

Maas ve iicret politikasi ise, 24 Ocak Kararlari’nin diger 6nemli bir béliimiinii
olusturmustur. Bu dénemde maas ve licretler baski altina alinmak suretiyle diisiik
tutulmustur. Bu politikanin birgok amaci bulunmaktadir. En 6nemli hedefi, i¢
piyasada alim giiciinii asag1 c¢ekerek, fiyatlarin yiikselmesini yavagslatmak ve biitge
aciklarina firsat vermemektir. Diger bir amag ise, i¢ talebin daraltilmasina bagh

olarak, i¢ piyasada olusan arz fazlaligini ihracata yonlendirmektir.
3.1.1.2. Faiz Politikas1

4 Haziran 1980 tarihli faiz kararnamesi piyasa gii¢lerine dayali bir ekonomik
bir islevi olusturmada onemli bir role sahiptir. 1980 oncesinde diger az gelismis
tilkelerdeki gibi Tiirkiye’de de faiz oranlarinin kamu tarafindan diisiik tutulmasi,
yatirimlar i¢in ucuz kaynak saglamanin bir yolu olarak benimsenen bir politika idi.
1970’lerin basinda enflasyonist siirece giren Tiirk ekonomisinde bu uygulama
tasarruf sahiplerinin biiylik ol¢lide reel kayiplara ugramasina ve tasarruflarin mali
sistem digina kayarak verimsiz alanlara yayilmasina neden oldu. 24 Ocak 1980’den

sonraki uygulamalarda tasarruflarin artirilmasi ve mali sisteme cekilebilmesi icin
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faizler iizerindeki kisitlamalarin asamali bir bi¢imde kaldirilarak faiz oranlarinin

gercekei diizeylere yiikseltilmesi politikas1 benimsendi (URAS, 1993:32).

I Temmuz 1980°de yiirlirliige giren bu kararnameyle faiz oranlar1 serbest
birakilmistir. Ancak bankalarin uygulayacaklart mevduat faiz oranlar1 konusunda
centilmenlik anlagmasi arayislarina girmesi etkin ve derinligine olan bir para
piyasasinin olmayisi, faiz oranlarinin gercekei seviyelerde tutulabilmesi i¢in yeniden
para otoriteleri tarafindan iist limitlerin belirlenmesi ihtiyacin1 dogurmustur. Faiz
oranlarinin yiikseltilmesi tasarruflarin mali sisteme kanalize edilmesini ve spekiilatif
davranislarin kontrol altina almmasini saglamistir (AKGUC, 1992:30). Uygulanan
faiz politikasinin amaglari, sanayi, tarim ve turizm sektoriine kredi saglamak,
yatirnm ve ihracati tesvik etmek, tasarruflarin bankalara daha etkin bir sekilde
girmesini saglamak, tasarruf sahiplerini vadeli mevduata yoneltmek, fiyat istikrarinin

saglanmasini kolaylastirmak, banka kaynaklarini arttirmak olmustur.
3.1.1.3. Doviz Kuru Politikasi

1980 oOncesi donemde {ilkenin en Onemli sikintilarindan olan &demeler
bilangosu agiklar1 ve buna baglh karsilasilan dis borg krizini ortadan kaldirabilmek
icin, lilkenin dig ticaret politikasini yeniden diizenlemesi gerekmektedir. Bu noktada
uygulanilan tedbirlerden birisi de doviz kuru uygulamalaridir. Déviz gelirlerini
artirmaya yonelik alinan kararlar, oncelikle gercek¢i ve esnek kur politikast ile
ithracatin tesvik edilmesine dayanmaktadir. Bu baglamda, 24 Ocak 1980 tarihinde
TL, Dolar karsisinda devaliie edilerek, 1 $, 47 TL’den 70 TL’ye ¢ikarilmis, buna
karsilik giibre ve giibre hammaddeleri ile zirai ila¢ ve ham maddeleri ithalatinda ise,
kur 18, 55 TL olarak tespit edilmistir. Doviz kurunun siirekli degistirilmesiyle
amaglanan, kisa donemde, TL’nin resmi ve kara borsa fiyatlar1 arasindaki farki
azaltmak, disaridan borg¢ alabilmek ve yurt disinda caligsanlarin daha fazla doviz
gondermelerini saglamaktir. Stirekli devaliiasyonlar, uzun dénemde de dis satim
iriinlerinin fiyatim1 diisiirerek, dis satimi artirma etkisi yapacaktir. Doviz kurunun
hesaplanmasinda, i¢ piyasa fiyatlariin degisimi, yabanci paralarin uluslar arasi
piyasalardaki fiyatt ve bunlar karsisinda TL’nin alim giicii etkili olmaktadir

(KEPENEK ve YENTURK, 2000:192).
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1 Mayis 1981 tarihine kadar kiicik oranli devaliiasyonlar ile kur
ayarlamalarina devam edilmistir. Ancak, 1 Mayis 1981°den itibaren ise, kurlarin
giinliik tespiti yetkisi, uluslararasi piyasalara ve ekonominin i¢ gelismelerine bagh
olarak, Maliye Bakanligi'ndan T. C. Merkez Bankasi’na devredilmistir (DPT,
1990:15-16). Biitiin bu uygulamalarla, ihracat potansiyeli bulunan sektorlerin
ilerlemesini yavaslatacak bigimde TL’nin asir1 degerli tutulmasi uygulamasina son
verilmistir. Bu amacla, orta vadede ekonomik yapinin, ihracat ve doviz kazandirici
hizmetler dogrultusunda gelismesi, ayrica kisa vadede ise, ithal talebinin denetim

altinda tutulabilmesi i¢in kur politikalarindan yararlanilmigtir (APAK, 1993:180).

Doviz gelirlerini artmaya yonelik onlemler icerisinde ihracata, tesvike 6zel
bir 6nem verilmistir. Bu donemde ihracatcilara cesitli ihracat kredileri, belirli
ihtiyaclarla 1ilgili doviz transferlerinde ihracat¢ilara Oncelik saglanmasi, giimriik
muafiyetli ithalat, ihracata vergi iadesi, imalat¢i-ihracatcilara belirli ihtiyaglarinin
karsilanmasi amaciyla ihracati tesvik belgesine istinaden doviz tahsisi uygulamasi,
ihracatgr sermaye sirketlerinin kurulmasina yonelik olarak taninan kolayliklar,
Kurumlar vergisi istisnas1 gibi tesvikler tamnmustir (KEPENEK ve YENTURK,
2000:194). Doviz tasarrufunu arttirmaya yonelik getirilen yeni uygulamalar sonucu,

doviz tevdiat hesaplar1 1984°den itibaren hizla artmistir.

Déviz kuru politikas1 ile faiz politikalarinin koordineli bir bigcimde
yiriitiilmesi gerekmistir. Sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesiyle doviz kuru
politikalari, bir yandan ihracatta rekabeti saglarken diger yandan da, sermaye

hareketlerinin hizlanmasinda 6nemli bir etken olmustur.
3.1.1.4. Di1s Ticaret Politikas1

24 Ocak 1980 Kararlar ile disa acilma siirecine giren Tiirkiye ekonomisi o
zamana kadar yillarca uygulanmis bulunan ithalat ikameci para ve ddviz kuru
politikalar1, dis ticaret politikast ve sanayilesme politikalar1 paketini bir tarafa
koymus bunlarin hemen hemen tam tersi yonde liberal politikalar gelistirilmistir.
Ulkede déviz gelirlerini arttirmak amaciyla ihracatin gelismesi icin ilk politika
gercekei kur politikas1 uygulanmasi idi. Bunlara ilaveten, ihracat¢inin desteklenmesi

geregine bagl olarak bir dizi uygulamaya baslanmistir. (APAK, 1993:183) :
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Ucuz Maliyetli Thracat Kredisi ; ihracatcilar, gerek fhracati Tesvik
Fonu’ndan gerekse, araci bankalar vasitasiyla % 80’1 Merkez Bankasinin
reeskont bacagindan olmak {izere, ihracata hazirlik asamasindaki finansman
ihtiyaclarim1 karsilamak amaciyla, ucuz maliyetli kredi imkénlarmdan

yararlandirilmistir.

Vergi Iadesi Sistemi ; Thracati desteklemek amaciyla, vergi iadesi sistemi
tekrar diizenlenmis ve bir takvim yili iginde 4 milyon $’lik ihracat sinirinin
asilmast durumunda 5 puan, 15 milyon $’in asilmasi durumunda da 10 puan

ilave vergi iadesi 6denmistir.

Destekleme ve Fiyat Istikrar Fonundan Yapilan Odemeler ; 3.12.1986 tarih
ve 86/23 sayili Para ve Kredi Kurulu karari ile belirli mallara, malin
ithracatinda genellikle agirhigina gore bir fon destegi saglanmistir. Prim

genellikle ton basina ve prim tutari 1- 550 dolar arasinda degismistir.

Destekleme ve Fiyat Istikrar Fonuna Tabi Mallara Yapilan Tesvikler ; 25
Ocak 1980 ve 16880 sayili miikerrer Resmi Gazete’de yayimlanmis olan
Tirk Parasimt Koruma Hakkinda 25 Sayili Kararin 5. Maddesi ile
desteklemeye tabi tarimsal mallarin ihracinda, bu iiriinlerin beher kilosundan
veya kiymetinden belli oranda destekleme ve fiyat istikrar primlerinin

O0denmesi kararlagtirilmistir.

Ihracat Karsihgr Giimriik Muhafiyeti Mal Ithalan Imkam ; Degisik
kararlarla, ihracat¢ilarin yatirnm ve sanayi mallari, hammadde ve yart mamul
madde ithalatlarinda sifir giimriik ile resim ve har¢ alinmamasi1 uygulamasi
kararlastirilmistir. Ayrica ihrag sartiyla ithal edilen mal ve enerjide de

kolayliklar getirilmistir.
Katma Deger Vergisi Muhafiyeti ; Belirli mal ve hizmet ihracinda Katma
Deger Vergisi muafiyeti getirilmistir.

Déviz Tahsisi ; Thracatgilara, Thracati Tesvik Belgesi almalari sartiyla,
kapasite artirnmi, yeni imalat birimleri kurma, ambalaj malzemeleri,
hammadde ve yan mamul madde ithal edebilmeleri i¢in hi¢ bir incelemeye

tabi tutmadan gerekli dovizin saglanmasina imkan taninmustir.

90



Kurumlar Vergisi Muhafiyeti ; Kurumlar Vergisi Kanunu’nun ihracatla ilgili
muafiyet hiiklimlerine gore, sanayi Uriinii, yas meyve ve sebze, kesme ¢icek,
siis bitkileri ve bunlarin tohumlar1 ile su {iriinleri ihracatindan saglanan gelirin
belli bir boliimii, kurum kazancindan diisiilmesine imkan taninmistir. Benzer
sekilde, doviz olarak saglanan dis navlun hasilati ve baz1 doviz seklindeki

turizm hasilat1 da kurumlar vergisinden indirilmistir.

Yukarida sayilan tesvikler disinda Kaynak Kullanimi Destekleme Fonunu,
navlun primi, Konut Fonu muafiyeti, ihra¢ karsiligt dovizlerden mahsup, vergi,
resim, harg istisnasi ve gecici kabul rejimi ile ithalat gibi ¢ok degisik ihracati
destekleyici siibvansiyonlarindan bahsetmek miimkiindiir. Ayrica 1980 Ocaginda
ithracati tesvik amaciyla alinan bazi kararlardan sonra dis ticaretin libere edilmesine
yonelik olarak bazi tedbirler alinmis ise de, ithalatta liberallesme ¢abalar1 1980—1982
doneminde oldukca sinirli kalmistir. Ithalatta alinan damga vergisi oran1 % 25’ten %
1’e indirilmistir. 1981 Ocaginda kotaya tabi mallar listesi kaldirilms, ithalat1 daha az
sinirlayict bir nolu liberasyon listesi genisletilmistir. Ithalatta alinan teminat oranlari
diisiiriilmistiir. Fon 6denmek suretiyle ithal edilecek maddeler listesi olusturularak
bu listeden yapilan ithalat herhangi bir merciden izin alinmaksizin, dogrudan araci
bankalara miiracaat edilerek gerceklestirilmistir. 1982’de Bir nolu liberasyon listesi
olusturularak ithalatin liberallestirilmesi egilimi siirdliriilmiistir (TOGAN,
1990:146). Bu dnlemlere ilave olarak 1983’te yabanci iilkelerle mal karsilig1 yapilan
ticarete son verilip biitlin ithalat islemlerinin konvertibl dovizlerle yapilmasi esasi
getirilmistir. Nihayet 1983 Araliginda ve 1984 Ocaginda yapilan diizenlemelerle
ithalat listeleri ayr1 basliklarla yeniden olusturulmus, giimriik ve istihsal vergileri
degistirilmig, doviz tutma ve kullanma konusunda genis marjlar taninmistir (APAK,

1993:183).
3.1.1.5. Yabanci Sermayeye Yonelik Politikalar

Program, ekonomik biiylimeyi hedef aldigindan yabanci sermaye
yatirimlarina ayr1 bir 6nem vermistir. Programin uygulanmaya baslamastyla yabanci
sermayeyi 6zendirmek amaciyla ¢esitli dliizenlemelere gidilmistir. Bu konuda yapilan
en 6nemli diizenleme, yabanci sermaye ile ilgili engellerin en aza indirilmesi olmus

ve bu amagla Bagbakanliga bagli Yabanci Sermaye Dairesi kurulmugtur. Yabanci
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sermayenin llkedeki faaliyet alanlar1 genisletilmis ve girisiyle ilgili 6zendirici
tedbirler alinmistir. Ulkeye yabanci sermayenin ¢ekilmesinin amaglar1 ise, 6demeler
dengesi acigin1 onlemek, tasarruf yetersizliginden kaynaklanan sikintilar1 gidermek,

ayrica iilkeye teknoloji ve know-how transferi saglamak olmustur.

Ozellikle, gelen dolayli yabanci sermayenin iilkenin ihracatmin artmasina
fayda saglamak amaciyla iirettigi mallarin belli bir oranim1 ihrag etmesi sarti
getirilmistir. Ote yandan, para politikasi ¢ergevesinde faizlerin yiiksek tutulmasi, yurt
dis1 finans piyasalarindan iilkeye yabanci sermaye girisinin hizlanmasinda etkili
olmustur (KUYUCUKLU, 1993:102). Kisaca yabanci sermayenin girisiyle ilgili
kolayliklar arttirilmig, faaliyet alanlar yayginlastirilmis ve c¢ok daha ozendirici
davranmay1 amaclayan politikalar izlenmistir. Programda yabanci sermaye, 6demeler
dengesini, tasarruf yetersizligini ve teknoloji transferi sorunlarini ¢6zecek ¢ok dnemli

bir arag olarak goriilmektedir.

3.1.1.6.Para Politikas1

1980 oncesine ait para, kredi ve faiz politikalari, {ilke ihtiyaglarinin ¢ok
gerisinde kalmis ve o donemin mevcut politikalart piyasa isleyisinden tamamen
uzaklagmistir. Bu sebeple, bir taraftan lilkedeki kaynaklar yanlis yonlendirilirken
diger taraftan da ekonomik istikrar bozulmustur. 1980 sonrasinda uygulanan siki para
politikasi ile hem {iilkede uygulanan para politikalarinin etkinliginin arttirilmasi ve

hem de enflasyonun kontrol altina alinmasi amaglanmistir (DOGAN, 1997:152-153).

24 Ocak 1980 Kararlar1 ile enflasyon oranini diisiirmek ve giderek
durdurarak, i¢ dengenin saglanmasi i¢in siki para politikasi izlenmesi dngoriilmiistiir.
Kamu agig1 olagan borglanma ile karsilanamadigi takdirde, Merkez Bankasi
kaynaklarma bagvurularak karsilanmasi enflasyona yol agmaktadir. Para arzi ile
enflasyon arasindaki bu dogrudan baglanti, enflasyonla miicadelede para arz ve
talebinin kontroliine yonelik araglar1 6n plana ¢ikartacaktir. Siki para politikasi, para
arz1 artisinin denetlenmesi ve reel faizlerin yliksek tutulmasi anlamima gelmektedir

(AKAT, 1992:15-17).

Enflasyon hizim1 yavaglatmak ig¢in, 24 Ocak Kararlar ile izlenen Siki Para

Politikasi’nin amaclari, ekonomide tiiketim harcamalarimi kisarak tasarruflar
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artirmak, tasarruflarin bankacilik sisteminde toplanmasini saglamak, Bankalarin
Odiing verilebilir fonlarim1 genisletmek, yiliksek faiz politikas1 ile kredi talebini
daraltarak fon arz ve talep dengesini saglamak, fonlarin, 6zendirilen sektorlere

akisini saglamak olmustur (AKGUC, 1982:30).

Bu amaglarin  gergeklesmesi i¢in, T.C. Merkez Bankasi kredilerine
sinirlamalar getirilmis, mevduat sertifikas1 uygulamasi, vadeli tasarruf mevduati ve
kredilerde faiz serbestisi, yabanci sermayeyi tesvik i¢in yabanci bankalarin
Tiirkiye’de sube agmalar1 kolaylagtirllmigtir. Kamu kesimi agiginin, T.C. Merkez
Bankas1 kaynaklarindan finansmanini azaltmak icin, KIT iiriinlerine zam yapilmus,
vergi oranlari artirilmis, toplu sdzlesmelerin yiiksek hakem kurulunca tespit edilmesi
gibi siki para politikasinin basarist i¢in bir dizi Onlemler alinarak uygulamaya

konmustur (SERIN, 1987:59).

Para politikas1 uygulamasi, ticari bankalarin T. C. Merkez Bankasi’ndaki TL
rezervlerini kontrol altina alinmasi ile baslanmistir. Kamu harcamalarinin kisilarak
KiT’lerin borglanma gereginin azaltilmasi, 6zel sektdriin kredi talebinin kontrol
altinda tutulmasi ile Merkez Bankasi parasal genislemeyi kontrol altina almaya
calismistir (APAK, 1993:214-215). Sonug¢ olarak, iilkede yasanan yiiksek
enflasyonun talep yonlii olmasindan dolayi, talebin kontrol altina alinmasi ve likidite

sorununun ¢dziilmesi i¢in, sik1 para politikas1 uygulamasina bagvurulmustur.
3.1.1.7. KiT Politikalar: ve istihdam

1980 sonrasinda serbest piyasa ekonomisini ve karma ekonomi modelini
genisletme amaciyla Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin mal ve hizmet fiyatlar1 serbest
birakilmis ve bu kuruluslarin o6zellestirilmeleri kararlastirilmistir (KEPENEK ve
YENTURK, 2000:187). Ozellestirmenin hedefi, piyasa ekonomisine gegis olup,
KiT’lerin 6zel sektdre devri, dzellestirilmeyen kamu hizmetlerinin kamuca arzi
yerine miiteahhide verilmesi, fiyatlandirilabilen kamu hizmetlerinin tiiketicilerinden
bedellerinin tahsili yolu ile tanimlanip finanse edilmesi, deregiilasyon yani devletin
piyasalar1 fiyat, miktar ve kalite yOnlerinden mevzuatla diizenlenmesinden

vazgecilmesi 0zellestirme kapsamina giren 6gelerdir (AKALIN, 2001:117).
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24 Ocak Kararlariyla KiT’lerin karli ¢alisabilir bir duruma gelmesi
amaclanmis ve kamunun bunlarla ilgili politikalarinin ¢ergevesinin, piyasa sartlarina
uydurulmas: kararlastirilmistir.  KiT ~agiklarmin  Merkez Bankasi ve diger
bankalardan finansmani en aza indirilmis, olabilecek agiklar i¢in ise daha ziyade dis
piyasalar Onerilmistir. Ayrica, ekonomideki kamunun paymin azaltilmasi igin,
KIT’in 6zellestirilmesi de alinan kararlar arasindadir (KAZGAN, 1988:138-139). 24
Ocak kararlarinm KIT reformu ile ilgili tedbirlerin istikrar politikalarma énemli bir
katki yaptig1 sdylenebilir. KiT’lerin biitge {izerindeki yiikii azaltilmis ve biitce
aciklarinin disiiriillmesine dolayistyla fiyat istikrarinin saglanmasina énemli katkilar

saglanmstir.
3.1.2. 24 Ocak 1980 istikrar Kararlarinda Uluslararasi Kuruluslarin Etkisi

Tiirkiye hem 1980 6ncesi i¢ce doniik hem de 1980 sonrasi disa acik ekonomi
politikalar1 izledigi donemde onemli ekonomik krizler yasamistir. 1980 istikrar
programini hazirlayan kosullar olarak; 1970’11 yillarin ikinci yarisindan sonra kamu
aciklarinin bor¢lanmayla karsilanmasi, 1974 Baris Harekati’nin sonuglari, 1979
yilina gelindiginde piyasada iiriin bulunamamasi, is yerlerinde grevlerin artmasi,
fabrikalarin kapatilmasi ya da diisiik kapasite ile ¢alisabilmesi, doviz sikintisi, dis
borg faizlerinin 6denmesi i¢in bor¢ bulunmasi gerektigi gibi birgok nedeni siralamak
miimkiindiir Bu noktada Tiirkiye 1970’lerin sonlarinda i¢ine diistiigii agir iktisadi
bunalimdan kurtulmak ve bir an dnce iktisadi istikrar1 yakalamak amaciyla, IMF ile 3
yillik bir Stand-by anlasmasi imzalayarak, 1980 Ekonomik Istikrar Tedbirlerini
uygulamaya koymustur (HATIPOGLU, 1982:7-336-338).

Her seyden once Tirkiye’nin Ocak 1980°de uygulamaya koydugu uzun
vadeli istikrar ve yapisal degisim programi IMF, Diinya Bankas: Iktisadi Isbirligi ve
Kalkinma Orgiitii (OECD)’nin birlikte destekledigi ve tiiriiniin en genis yardim
programi olmustur (KOPITS, 1987:1). Tiirkiye OECD iilkelerine olan ve daha &nce
ertelenen borg¢larin yeniden ertelenebilmesi ve de IMF ile anlagmanin saglanabilmesi
icin IMF’ye serbest piyasa ekonomisiyle disa agilmaya yonelik verdigi taahhiitler
sonucunda 1980-1983 yillarim1 kapsayan ii¢ yil siireli bir Stand-by anlagmasi

imzalamistir. IMF’nin istikrar politikalar1 uygulamalarimi uygun goérme sartini
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Oziinde tasiyan ve 18 Haziran 1980°den itibaren gegerli olan bu anlasmayla 1.250

milyar SDR (yaklagik 1.650 milyar $) tutarinda bir kredi alinmigtir

24 Ocak kararlariyla iilkenin 1958 ve 1970°de uyguladigir kararlilik
Oonlemlerinden farkli bir politika benimsedigi goriilmektedir. Bu program uzun
donemli kalict bir ekonomik gelisme programidir. Uzun doneme yonelik yapisal
amacg, kamu kesiminin smirlandirilmasi, emek sermaye piyasasinin arz ve talep
kosullarina goére birakilmasi, piyasada serbest kosullara daha cok yer verilmesi,
sanayilesmenin ya da kaynaklarin kullanimimin serbest piyasa kosullarina
birakilmasidir. Boyle bir politikayla Tiirkiye ekonomisinin uluslararasi iilkelerle

entegrasyonu amaglanmigtir.

Tiirkiye IMF’ye yonelik taahhiitlerinden once Diinya Bankasi’nin yeni
baslattigt ve program kredisi veren “yapisal uyum programi’ndan 1980 yilinda
yeniden kredi almak amaciyla taahhiitlerde bulunmustur. Disa agilma konusunda
temel degisimler igeren bu taahhiitler sonucunda Tiirkiye Diinya Bankasi’nin bu
programindan yararlanabilmistir (KAZGAN, 1988:337). 1980—-1984 yillar1 arasinda
Diinya Bankasi, proje kredilerine ilave olarak toplam 1.6 milyar dolarlik bes adet bir
yillik yapisal uyum kredilerini pes pese Tiirkiye’ye acmistir. Bu bes yapisal uyum
kredisi, ekonomiyi ice doniik ithal ikamesi stratejiden ihracat Onciiliigiinde
biliylimeye 6nem veren disa agik stratejiyi caydirmay1 amaclayan politik reformlarin

desteklenmesi icin agilmistir.

Tiirkiye 6demeler dengesi destek kredisi olarak IMF ve Diinya Bankasi’ndan
aldig1 kredilerin disinda OECD iilkelerinden de yardim gormiistiir (KOPITS, 1987:1-
2). Tiirkiye yaptig1 taahhiitler sonucunda 1980°de 2.6, 1981°de 2.26, 1982°de 1.76,
1983°te 1.87 milyar dolar proje ve program kredisi almistir. 1979—1983 yillarim
kapsayan 5 yil icin OECD tarafindan taahhiit edilen 4.42 milyar dolar kredinin 1.3
milyar dolar1 6denmemis, gerisi ise kullanilmistir. IMF’den net olarak kredi
kullanimi yaklasik 1 milyar dolar, Diinya Bankasi’ndan ise yalnizca program kredisi

kullanimi 1.3 milyar dolar1 bulmustur.

Bunlarin yani sira Suudi Arabistan’in 400 milyon, OPEC Fonu’nun 400
milyon, Islam Kalkinma Bankasi’nin 340 milyon, Avrupa Iskin Fonu’nun 400

milyon dolar’lik program kredisiyle katkilar1 s6z konusu olmustur. Ayrica Tiirkiye
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5.75 milyar dolar’lik proje kredisi de alabilmistir (KAZGAN, 1988:339-340).
Liberallesmeyi hedefleyen bu program uygulanacak politikalar1 siralamaya ve
oncelige tabi tutmus olup, Oncelikli olarak enflasyonu azaltma, ihracati arttirma,
yoksullugu azaltma amagclanirken, yatirimlarin azalmasina ve issizligin artmasina
neden olmustur (CAKICI, 1996:49). Enflasyonla miicadelede uygulanan talep kisici

onlemler igsizligin ve yatirimlarin azalmasindaki temel etkendir.

Uygulanan istikrar programlarina, uluslararasi kuruluslarin destegi ve
yardimlarin disinda, OECD konsorsiyumu ve 6zel kredi kuruluglari tarafindan borg
ertelemesi yapilmistir. Haziran 1980°de OECD ile yapilan anlagsma sonucunda 1977-
1979°da ertelenen borglarla birlikte 3 milyon dolar tutarinda anapara ve faizin bes yil
i¢inde 6denmesi kararlastirilmigtir (KOPITS, 1987:7). 1980°de uygulamaya koyulan
bu programda, vergi politikalar1 géz ardi edilmis, hem i¢ hem dis bor¢ faizlerinin
payt giderek artmistir. 1985 yilinda Katma Deger Vergisi sistemi getirilmis,
tiikketiciye vergi iadesi isteminin uygulanmasi sayesinde yeni diizenlemeler
yapilmistir. Ancak bu uygulamalar bile vergi alaninda c¢ok ciliz kalmis olup ic

tasarruf orani ¢ok az yiikselebilmistir (KAZGAN, 2006:140).

Boylece, Tiirkiye’nin 1980°de uygulamaya koydugu programin ilk asamasi
olan 1980-1983 donemini, istikrarin saglanmasina yonelik olsa da program i¢ talep
biliylimesini engellemenin yani sira, yapisal reformlar yoluyla arzin kaynaklarla
desteklenerek artmasi tlizerine kurulu olmustur (KAZGAN, 1988:185). Ekonominin
piyasa giiclinlin yonlendirilmesine agilmasi, fiyat serbestisi, doviz kuru serbestisi, dis
ticaretin liberalizasyonu, finansal sektér, KIT ve vergi reformu hamleleriyle de

Tiirkiye, i¢ ve dis dengeyi kurmanin yaninda serbest piyasa diizenine ge¢mistir.
3.1.3. 24 Ocak 1980 istikrar Kararlarinin Degerlendirilmesi

Bu program ile Tiirkiye, ihracata yonelik ekonomik modelini kurmus,
karsilastirmali istiinliiklerini gozden gecirmistir (KARLUK, 2002:338). Para
arzindaki genisleme frenlenmis, kamu harcamalar1 kisilmis, licret ve maas artiglari

kontrol altina alinmais, ithalat artmistir.
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Tablo 3.1: Tiirkiye’nin Ekonomik Istikrar Gostergelerindeki Gelismeler

(1980-1990)

1980 1981 1982 | 1983 | 1984 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 | 1990

Reel Biiytime

28 | 48 | 31 | 42 | 70 | 43 | 68 | 98 | L5 | 16 | 94
(%)

Bty 1014 | 340 | 284 | 314 | 484 | 45 | 346 | 389 | 737 | 633 | 603
(TUEE) (%) ' o ) o ' - o o - ”
Enflasyon I - a - | . ) -
e 1072 | 368 | 27.0 | 305 | 503 | 432 | 29.6 | 321 | 683 | 64 | 529

Thracatin Ithalat:

) 36,8 52,6 65,0 62,0 | 66,3 702 67.1 72,0 814 73,6 58,1
Karsilama Oram

s Ticaret ) ,‘ -
» 38 | 26 | 30 | 29 | 29 | 3, 3, . 2 | 95
Dengesi (Milyar $) 46 3.8 6 0 9 0 3.2 1.7 4.2 5
Cari Islemler R 3 - ; n
Dengesi/GSMH(%) -5,9 -3.3 -1.8 =37 -29 -1.9 -2.5 -1.2 2.3 1.2 -1.7

Biitge Dengesi (%) | -26,5 | -26,5 | 27,7 | 992 | 2134 | -19.7 | 79.0 | 847 486 | 944 | T

KKBG/GSMH % 8.8 4,0 35 4.9 5.4 3.6 37 6,1 4.8 53 7.4

Kaynak: DPT, 1990: 28 ve 54 Hazine Miistesarlig1, 2004: 43-44 ve DIE,2003: 445-616

1980°de %-2,8 olan GSMH reel artis hizi, 1981°de ¢ok hizli bir ylikselisle
pozitif degere ulasarak % 4,8 olmustur. 1982°de % 3,1’e yiikselen oran 1983’te %
4,2 olarak gerceklesmistir. Agirliklt olarak maliye politikasinin uygulanmasi
sonucunda, bu donemde 1980 yilinda enflasyon %107,2 ye yiikselmistir. 1981 den
itibaren enflasyon stirekli gerilemistir. Liberal dis ticaret, reel faiz ve gergekei doviz
kuru politikalar1 ile ihracat artarken ayn1 donemlerde ithalatta yilikselmis, 1989 yilina
kadar ihracatin ithalat1 karsilama orani siirekli yilikselmis 1988 yilina gelindigi zaman
% 81 gibi bir rakamla rekor seviyeye ulasmistir. D1g ticaret ac¢igr 1980 yilinda 4.6
milyar dolar iken 1990 yili sonunda 9.5 milyar dolar iken ayni1 donemler igin cari
islemler dengesi acig1 % 5.9 dan 1.7°ye diigmistiir. 1980 yilinin basinda, istikrar
programi uygulanmaya kondugundan GSMH’de % 2,8 oraninda kii¢iilme yaganmis,

1990 yilina gelinceye kadar diizensiz bir biiyiime hiz1 ger¢eklesmistir (Tablo 3.1).
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Tablo 3.2: Tiirkiye’nin Dis Ticaret Gostergelerindeki Gelismeler

(1980-1989) (Milyon $)

1980 1981 1982|1983 |1984 1985 1986 1987 1088 1089

Thracat (FOB) 2.910 4703 5746 | 7134 | 7134 | 7959 7.457 10.190 |1.662.0 11.628
Ithalat (CIF) 7.900 6.933 B.843 | 0.235 | 10.757 | 11.344 | 11.105 14158 |14.335.0 [15763
Thracatin Ithalat: ) )

36,8 527 65,0 | 62,0 65,3 70,2 67.1 720 (814 738
Kargsilama Oram (%)
Dis Ticaret Dengesi -4.999 -4.2300 | -3.097 | -3.507 | -3.623 | -3.385 -3.648 -3.968  [-2.673 -4.135
Thracat / GSMH (%) 5.0 7.9 10,6 11,1 14.2 14.8 12,7 14.9 16,5 14,4
Ithalat / GSMH (%) 13,6 15,0 16.3 17,9 21.4 211 18,9 20,1 20,2 19,6
Dig Ticaret Hacm

18,6 22,9 26,9 | 29,0 35,5 36,5 31,8 359 36,9 354
/GSMH (%)
San. Uriin Ihr. /Top.
. 36,0 48,7 59.7 63,9 72,1 753 714 79,1 76,7 78.2
Thr. (%)
Deviz ve Alun

1.209 1.657 1.979 | 2.080 | 3.482 3.279 4.346 5212 |6.428 9.283
Rezervleri (Net)

Kaynak: DPT, 1990: 39

1980 ile 1983 yillar1 arasinda ihracat hizla gelismis, 6zellikle ihracatta sanayi
mallarinmn pay1 yiikselmistir. Ihracat 1980°de 2.9 milyar dolar iken 1983 yilinda 7.1
milyar dolara ¢ikmustir. Ihracat ve diger doviz gelirlerindeki artis sonucunda
O0demeler dengesindeki agik kiiclilmiistiir (Tablo 3.2). Yabanci sermaye, is¢i
dovizleri ve turizm gelirleri artmistir. 1981 liberasyonundan sonra ithalat hizla
gelistigi icin dis ticaret acigi bliylimiistiir. Enerji sikintist giderilmis ekonomide
kapasite kullanimi artmistir. Faiz oranlarinin arttirilmasi banka mevduatlarini
yukseltmistir. Maas ve {licretlere enflasyon orani altinda zam yapilmis, bu durum

gelir dagilimin bozulmasina neden olmustur.

KIT iiriinlerine zamlar yapilarak hazine iizerindeki yiikleri hafifletilmistir.
1984 yilinda dig borglar 20.8 milyar dolar iken 1989 yilinda 41.7 milyar dolara
ylkselmis bu donemde ihracat ve ithalattaki gelismeler ihracat lehinde olmustur.
1984 yilinda ihracat 7.1 milyar dolardan, 1989 sonunda 11.6 milyar dolara
yiikselmistir. Ithalat ise 10,7 milyar dolardan 15.8 milyar dolara yiikselmistir.
Thracatin ithalati karsilama orani ise % 66’ dan, % 81 gibi Tiirkiye tarihinin rekor

seviyesine ylikselmigstir. 1980-1988 doneminde kur, faiz ve tesvik politikalari ile
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ithracat artis1 imalat sanayi Uriinlerinde kendini gdstermistir Bu dénemde enflasyon
onemli oranda gerilemistir. 1980°de % 107,2 olan enflasyon oran1 (TEFE) 1981°de
% 36,8’e, 1982’de % 27’ye disliriilmiistiir. Buna karsilik 1983’te bir miktar
yiikselerek % 30,5 olmustur. Enflasyonda goriinen bu diisiiste; tarim tiriinleri
destekleme alimlarinin kapsaminin daraltilmasi, destekleme fiyatlari, licret ve
maaslardaki artisin enflasyon oraninin altinda kalmasi, bu uygulamayla KIT
aciklarinin kapatilmasi ve KiT’in Merkez Bankasi kaynaklarina basvurmalariin
onlenmesi, 1980 Temmuz aymdan 1984’°e kadar para arzinin IMF tarafindan denetim
altinda tutulmasi ve Merkez Bankasinin kamu kesimine yonelik kredilere ve net ic
varliklarina smirlama getirmesi gibi faktorler 6nemli rol oynamuglardir. 1984°de
faizler % 45° den,1988°de % 84 seviyesine ylikselmistir.1988 yilindan itibaren kur

makasi agilmis, dovize karsi asir1 degerlenmis talep artmistir ( Bkz Tablo 3.3).
Tablo 3.3: Tiirkiye’de Doviz Kuru, Enflasyon Oranlarimin Gelisimi

( 1980-1989)

Toptan Esya Fiy.

Yillar Déviz Nominal Kur .

Indeksi
1980 76.0 102.5 107.2
1981 1102 45,0 36.8
1982 160,9 46,0 25.2
1983 224.0 39,2 30,6
1984 364.9 62,9 52,0
1985 5183 42,1 40,0
1986 669.4 29.1 26,7
1987 8557 27.8 39.0
1988 14208 66,0 70,5
1989 2120.8 493 63,9

Kaynak: DIE, 1996 : 275

Sanayi sektOriiniin yapist incelendiginde, tiikketim mallarmin {iretim
degerindeki nispi pay1 gerilerken, ara mallarinin nispi pay:r yiikselmis ve her ikisi
1987°de esitlenmistir (tliketim mallarinin nispi pay1 % 42,6 ara mallarinin nispi pay1
% 42,4 olmustur). Ancak yatirim mallarinin nispi pay1 % 15’1 gegememis hiz1 % 1’in
altina diiserek, bir duraklama s6z konusu olmustur. Imalat sanayi ise nispi olarak

daha iyi bir gelisme gostermis ve 1978-80 arasinda % 2,3 azalan yillik ortalama
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katma deger 1981-83’te % 7.,4’e ylikselmistir. Sanayi iiretiminde duraklama ve
gerilemenin yerini biiylimenin almasi da, 24 Ocak 1981-1983 yillar1 arasinda yilda
ortalama % 4’liikk GSMH artis hiz1 kiiciimsenecek bir gelisme olmamakla birlikte, ic
ve dis ticaret hadlerinin énemli 6l¢iide aleyhte seyrinin, iireticiye ddemelerin uzun
gecikmelerle yapilmasi, mali desteklerdeki azalma ve ig talep diislisline eklenmesiyle
tarim sektoriinde yillik biiytime 1980 Kararlari’nin goriiniir bir etkisi olmustur. 1988
yilinin ekim ayinda alinan tedbirlerin etkisi 1989 yilinin ilk yarisinda goriilmeye
baglamis ve Ozellikle imalat sanayi sektoriinde biiylime goriilmeye baslamistir.
Ancak, 1989 yilinda tarim tirlinleri biiylime hiz1 kuraklik nedeniyle yiiksek oranlarda

diisiis gostermistir ( Bkz Tablo 3.4).
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Tablo 3.4: Tiirkiye’de Yillarda Sektorler Bazinda Biiyiime Hizlar1 (1968 Sabit
fiyatlariyla)(1980-1987)

Sektorler 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Tarim L7 0,1 6.4 -0.1 3.5 24 7.9 2.1
Sanayi -60 7.4 4.9 8.0 10,1 6.3 8.7 9.6
Madencilik -4 -7.3 -5.5 7.5 7.9 1.9 -6,3 2
Im, Sanayi -6,4 9,5 5.4 8.7 10,2 5.5 0.6 9,9
Enerji -1.5 7.0 1.6 2,2 11,1 7.8 15,5 10,9
Hizmetler 0,8 37 3.5 3.9 53 4,0 6.4 6,8
Insaat 0.8 0,4 0.5 0.6 1.9 29 8.3 6,7
Ticaret -2.4 7.4 4.6 6.9 8.0 4.6 9.4 9.8
Ulas, Haberi. -0.6 0.9 2,2 L2 1.7 4.8 4.5 6.4
Devlet Hiz. 5.8 4.0 54 22 2.6 3.3 3.7 4.8
Diger Hiz. 1.6 3,2 3.3 2,6 4,5 3.7 5.7 5.1
GSYIH® -0.5 3.6 4.5 39 6.0 22 7.3 6,5
Net Dis Alem Faktor

242 -154 474 -874 4012 27 02,0 231,1
Gelirleri
Dolayh Vergiler -3.4 13,4 10,4 1,7 2.7 15,3 18.5 15,7
Stuibvansiyonlar
GSMH" -1,1 4.1 45 33 5.9 5.1 8.1 74

a) Faktor Fiyatlariyla, b) Piyasa Fiyatlariyla
Kaynak: DPT, 1990 : 2

Cari islemler ag1g1 1980°de 3.408 milyon dolar iken, 1982’de 952 milyon
dolar’a gerilemistir Cari islemler agiginin GSMH’den aldig1 pay ise ayni yillar
itibariyle % 3,7’den % 1,8’e inmistir. Ancak 1983’te cari islemler acig1 1.923 milyon
dolar’a ¢ikarken, GSMH’den aldig1 pay % 2,7’ye yiikselmistir. 1981-1983 yillar
arasinda cari islemler acigimin GSMH’ye orani ise almnan biylik dis krediler
sebebiyle %3 gibi yliksek bir seviyede seyretmistir.1984-1986 yillar1 arasinda sanayi
sektorlinde kapasite genislemesi sinirli kalirken, turizm yatirimlari artmistir. 1983’{in
sonunda cari islemler agig1 3.4 milyar dolardan 1.9 milyar dolara diismiis, 1989

yilina kadar bu diisiis devam etmistir (Tablo 3.5).
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Tablo 3.5: Tiirkiye’de Odemeler Bilancosunda Gériinmeyen Islemler ve Cari islemler

Dengesi (Milyon Dolar)(1980-1989)

Yillar Turizm Gelirleri 1sci Dowvizi Girisleri Dis Borg Faiz Odeme. Cari Islemler Den.
1980 326 2071 1 138 -3408
1981 380 2490 1443 -1936
1982 373 2 140 1465 -952
1983 420 1513 1511 -1923
1984 548 1807 1586 -1439
1985 1094 1714 1753 -1013
1986 950 1634 2134 -1465
1987 1476 2021 2387 -806
1988 2355 1776 2799 1596
1989 2557 3040 2807 966

Kaynak: DIE, 1996 : 123

24 Ocak 1980 yilinda uygulanmaya baslayan programin birinci asamasinda,
IMF destekli Ortodoks programla, yiiksek enflasyonu diisiirecek dogrultuda dnlemler
alinmistir (DOGAN, 1997:137). 1980-83 yillar1 aras1 daha ziyade konjonktiirel
kararlar1 igermis, finansal serbestlesme hedef alinmis, 1983—1989 déneminde piyasa
mekanizmasina hareketlilik getirecek kurumsal diizenlemeler ve onemli oOlgiide
yapisal reformlarla ilgilenilmistir. Bu donemde dis ticaret serbestlestirilmesini igeren

kararlar almmustir (OZTURK, 2003:21).

24 Ocak 1980 istikrar politikalari, Tiirkiye’nin onceki yillarda uyguladig
istikrar politikalarindan ¢ok farkli degildir. Bu politikalarda daha onceki politikalar
gibi IMF kokenlidir ekonomiyi daraltarak, daha diisiik bir gelir diizeyinde, kisa
donemli bir denge saglamay1 amaclamaktadir. Istikrarsizlik yine, talep sismesine
neden olan parasal bir olgu olarak algilanmis ve ¢6zlim yine parasal diizenlemelerde
aranmigtir. 24 Ocak wuygulamasi piyasa ekonomisi ile ekonomiyi yeniden
orgiitlemeye calisirken, ekonomide devletin etkinligini sinirlamak amacini tagimistir.
24 Ocak onlemleri ekonominin disa doniik bi¢imde yeniden Orgiitlenmesini hedef
almistir. Bunun anlami, ithal ikameci kalkinma stratejisini degistirmek, yerine
ithracata yonelik kalkinma stratejisi olarak bilinen ve temelde ekonomiyi uluslararasi

verilere ve tercihlere gore diizenlemeyi amaglayan bir yaklagimi ikame etmektir. Bu
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amaclarla Tiirkiye, yukarida ana hatlar1 ile anlatilan ihracati tesvik ve ithalati serbest
birakan yeni politikalarim uygulamaya koymustur. Ihracatin artirilmasi ile
ekonominin diizenli ve siirekli doviz geliri saglama sorunu ¢oziilmeye calisilmigtir
(CARIKCI, 1991:59). Sonucta bu programlar sorunlara siirekli ve kalic1 ¢oziimler

getirememektedir. Kismi ve gegici degisiklikler uzun donemli olmamaktadir.

1980 sonrasi donemin Tirkiye’deki uygulama sonuglarina bakildiginda
benzer bir tablo ortaya cikmaktadir. Thracatta saglanan artiglara ragmen Tiirk
ekonomisinin dis 6deme sorunu ¢oziilememis, yine dig bor¢lanmada ¢are aranmigtir
(BERKSOY, 1982 :138). Ekonominin disa ag¢ilarak diinya piyasalariyla biitiinlesme
siirecine girmesinde Onciililk eden bu kararlarin alindigr 1980 yilindan itibaren on
yillik siirecte, iktisadi yapida ortaya ¢ikan degisme diizeyi, ihracat ve ithalatta 6nemli
artiglar, dis ticaret hacminde dikkate deger biiyiime ve ihracatin ithalati karsilama
oraninda yiikselmeler s6z konusu olmustur. Fakat ihracat miktar ve bilesimi itibariyle

giivenilir bir temele dayandirilamamastir.

Tarimin milli gelir ve ihracattaki nispi pay1 diiserken, sanayinin payi
artmistir. Teknolojisi, bliylikligii ve verimliligiyle, 6zel sanayilesme hamlesine ivme
kazandirilamamistir.  Yeni  teknolojiler  {iretiminde  somut bir ilerleme
saglanamamistir. Yasal temelleri kismen olusturulsa da, serbest piyasa modeli
tamamen kurulamamistir. Kamu yatirimlar1 dogrudan iiretken yatirimlardan, iiretken
olmayan altyap1 yatirimlarina yonelmistir. Yatirimlarin ticarete konu olan sektorler
yerine, ticarete konu olmayan sektorlerde yogunlagsmasiyla birlikte imalat sanayine
yonelik yatirimlarda nispi bir durgunluk goézlenmistir (KAZGAN, 1995:198-201).
1980 istikrar programi koklii ve kapsamli bir déniisiim olarak o dénemin siyasi
iktidar1 tarafindan benimsenmistir. Ancak, bes yillik uygulama sonuglar1 24 Ocak
Kararlarinin, uzun dénemde basarisiz oldugunu gostermektedir. Bugiin Tiirkiye,
diger iilkelerle olan rekabetinde onemli sorunlarla karsilasmaktadir. 1980’11 yillarda
diinyada ortaya ¢ikan degisimler sonucunda olusan daha rekabetci bir ekonomik
ortamda, kroniklesmis yapisal sorunlar, uyum gii¢liikklerine yol agmaktadir. Bununla
birlikte, lilkemizde oOzellestirme konusunda beklenen gelisme saglanamamistir.
Sonug olarak, 24 Ocak Istikrar Tedbirleri ve devaminda uygulamaya konan yapisal
reform programlarinin uygulama sonuglari, ilk yillarda kismen basarili sonuglar

vermesine ragmen, ilerleyen yillarda yerini tekrar istikrarsizlia birakmistir. 1989
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yili, 1991 sonuna kadar siiren ve 1994’a siiren ve 1994°te tekrar siddetli bir krizle

noktalanan doért yillik bir siirecin hazirlandig1 yil olmustur.

Cilinkii 1989 yili Tiirkiye icin stagflasyon yili olmustur. GSMH’ nin yillik
biiytime hiz1 % 2’nin altinda kalirken, enflasyon biraz yavaslamis olsa da yine % 60’1
asmistir. Goreli olarak serbestlesen siyasal ortamda, is¢i ticretleri ve memur maaslari
hizla reel olarak yilikselmis ve 1988’de net yurti¢i faktor gelirlerindeki paylarini %
17.4° e indirilen baskilar1 lizerinden atarak bu pay1 % 20.5’e ¢ikarmistir. Tarimda
tiretim % 7’ yi asan bir oranda diismiistiir. Kamu kesimi agiklar1 ise tirmanmaya
geemistir. Ama yine de 1990’11 yillara ¢ok farkli bir ortamda girilmistir (KAZGAN,
2006:148 ve 150).

Tiirkiye 24 Ocak kararlar ile bir yandan ii¢ rakamli hale gelmeye baslayan
enflasyonu hiper enflasyona doniismeden iki rakamli diisiik yiiksek enflasyon olarak
tutmak, diger yandan piyasasi olmayan Doviz ve Sermaye piyasalarini olusturmak
amaciyla ekonomiyi yeniden yapilandirmayr amaglamistir. 24 Ocak kararlarinin
alimmasinda konjonktiirel ve yapisal etkenler vardir. Kararlar, kisa donemde istikrari
saglayacak Onlemleri almasinin yani sira, uzun donemde bir kalkinma stratejisi
olarak ortaya koyulmustur. Bu kalkinma stratejisinin temel hareket noktasi
enflasyonu yavaglatmak, fiyat istikrarini saglamak ve enflasyonun kamu sektoriinden

kaynaklanan etkilerini hafifletmek olarak tespit edilmistir.

Bunun i¢in de iiretim ¢arkini harekete gecirerek doviz, enerji ve ona bagh
olan 6teki girdilerin arzini arttirmaya caligmistir. Ekonominin déviz kazanma giiclinii
harekete gec¢irmek icinse ihracat tesvik edilerek doviz kazandirici aktivitelerin

giiclendirilmesi hedeflenmistir.

Bunun yaninda, zorunlu ithalat diginda doviz harcamalar1 minimize
edilecekti. Yine serbest tesebbiis giicline destek verilerek kitliklar azaltilacak ve bu
yoldan da arz talep dengesi saglanacakti. Istikrar paketi ile amaglananlara belirli

Olciilerde ulasilmis olsa da kalic1 bir ¢6ziim elde edildigi sdylenemez.
3.2. 5. Nisan 1994 Kararlar1 Ve Ekonomik istikrar

5 Nisan 1994’de ilan edilen ve “5 Nisan Kararlar1” olarak adlandirilan
ekonomik istikrar onlemleri, ekonomik dengesizlikleri gidermek yaninda biiyiik

Olciide yapisal uyum programlarini hizlandirmak amaciyla kabul edilmistir. Bunlar,
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tarimsal destegin azaltilmasini iceren tarimsal reform, devletin ekonomik roliiniin
daraltilmas1 ve sosyal giivenlik sisteminin yeniden diizenlenmesi uygulamalaridir
(PARASIZ, 1996:188). Boylece, 5 Nisan kararlariyla kisa vadede istikrar, dncelikle
kamu agiklarinin azaltilmasiyla orta ve uzun vadede istikrarin siirekliligi ise kamu

kesiminin ekonomideki agirliginin azaltilmasiyla saglanmalidir.

Bu anlamda 5 Nisan kararlar1 yeni liberal politikalar olarak, piyasada bozulan
dengelerin ve kaybolan giivenin yeniden kazanilmasini hedef alarak ekonomik,
toplumsal ve siyasal yapida Onemli dOniislimler yaratacak uygulamalari
ongormektedir (ULAGAY, 1994:303). 5 Nisan kararlar1 kisa vadeli hedefler i¢in
Ortodoks sok tedavisi ongdren, uzun vadeli hedefler i¢cin Heterodoks asamali
politikalar1 iceren karma tedbirler paketi olarak adlandirilabilir. 1993 yili sonunda
artan biitce ag181 ve yiiksek fiyatlarin yol actig1 i¢ dengesizlikler, ithalat artis1 ve agir
dis bor¢ ddeme kosullar1 sonucu bozulan ekonomik denge 5 Nisan kararlarinin

alinmasini zorunlu hale getirmistir.
3.2.1. 1994 Krizine Yol Acan Temel Faktorler

1980-1988 doneminde uygulanan kur faiz ve tegvik politikalar1 ihracat artigini
saglamakla birlikte ihracat sektoriinde olumlu degisiklere yol agmistir. 1980 sonrasi
goriilen ihracat artiglarinda etkili olan faktorlerin basinda devaliiasyon gelmistir.
Devaliiasyonun en oOnemli etkisi asir1 degerlenmis kur politikalarinin ihracat
lizerindeki olumsuz etkisini ortadan kaldirmasidir. I¢ talebin kisilmasi ve iiretimin i¢
pazardan dis pazara yonelmesi giimriikk vergilerindeki azalma ve vergi iadeleri
ithracat iizerinde olumlu etki yapmistir (KARLUK, 2002:453). Bu dénemde, doviz
kuru, faiz haddi, dis ticaret ve yabanci sermaye politikalarinda 6nemli degisiklikler
yapilmustir. 1987 yilindaki biiylime hizt %9,8 olarak gerceklesirken enflasyon
firlamistir. Clinkii 1987 yilinda yapilan genel se¢imler nedeniyle hiikiimet popiilist
politikalar uygulamistir (YURDAKUL ve ERDAL, 2003:591). Tiirkiye’de
1988’lerden itibaren sermayenin serbest dolasimini sonucu gelen sicak para ithalat ve
tiketimi kamgilanmistir. Yine aym1 donem ve takip eden yillarda reel isgiicii
maliyetlerindeki hizli artiglar ve asir1 kamu finansmani agiklart 1993 sonlarinda
finans sektoriinde baslayip, reel ekonomiye yansiyan siddetli bir krize zemin

hazirlamistir. Ekonomiyi 5 Nisan’a tagtyan faktorlerin birgogu, 24 Ocak oncesindeki
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nedenlerden farklilik arz etmektedir. Kamu aciklarindaki hizli artis, ithalat agirlikli
tilketime dayali biiylimenin getirdigi bir dizi sorunlar ve mali piyasalarda yasanan
istikrarsizliklar, iilkede ekonomik dengelerin derin bir sekilde sarsilmasina neden

olmustur.
Tablo 3.6: Tiirkiye’de Ekonomik Istikrar Gostergelerinin Gelisimi

(1991-1995)

1991 1992 1993 1994 1995
Reel Biiyiime (%) 03 6.4 81 -6,1 8.0
Enflasyon {TUFE) ( %) 66,0 70,1 66,1 106,32 03,6
Enflasyon {TEFE) (%) 553 62,1 584 120.7 #8.5
Ihracatin Ithalan Karsilama Oram 6, 6 64,3 521 77,8 60,6
Dz Ticaret Dengesi (Milyar %) 1.3 -8,1 -14,1 -4.2 -132
Cari Islemler Dengesif GSMH (%) 0.1 -0.6 -3.6 1.9 -1,3
Konsolide Biitee Dengesi (%) 1522 41,5 1822 137 108,1
KKBG/GSMH % 10,2 10,6 12,0 79 50

Kaynak: HAZINE MUSTESARLIGI, 2004: 43-44 ve DIE, 2003: 445 ve 616

1980’lerin ikinci yarisindan itibaren ekonomik dengeler stirekli olarak
bozulmus ve kronik hale gelen i¢ dengesizlikleri 1993 yilmin ikinci yarisindan
itibaren artan Ol¢iide dis dengeyi de bozmaya baslamistir.1990 yilinda dis ticaret
ac181 9.5 milyar dolar iken 1995 yilinda 13.2 milyar dolara, cari islemler acig1 ise 2.6
milyar dolardan 6.4 milyar dolara yiikselmistir. Tiirkiye 1994 krizi dncesinde % 3,6
milyar cari islemler agig1 /GSMH oramiyla kriz yagamigtir. 1990 yilinda % 9,4
bliylime hiziyla ekonomi canlanmaya baslamisken, Korfez Savasi sonunda biiylime
orant % 0,3 diismiistiir. Enflasyon 1990-1995 yillar1 arasinda kroniklesmis, 1994
krizinde % 120.7’lere tirmanmistir (Tablo 3.6). Kamu agiklarindaki artig, TL’nin
yabanci paralar karsisinda deger kazanmasi, maag ve licretlerdeki hizli reel artislar,
bir yandan i¢ talebin siiratle genislemesine diger taraftan da asir1 degerli kur ile
birlikte uluslararasi piyasalardaki mukayeseli avantajlarimizin azalmasina yol

acmistir.
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Tablo 3.7: Tiirkiye’de Ekonominin Genel Dengesi (1989 -1993)

(Milyon Dolar)

1989 1990 1991 1992 1993
GSMH 1.6 10,89 273 6.61 6.80
Dis Acik -1.58 -1.30 -1.66 -3.62 -9.06
Toplam Kaynaklar 9842 101.29 101.66 103.62 109.06
Toplam Yatinmlar 23.37 24.90 23.66 2379 24.34
Toplam Tuketim 75.04 76.49 78.00 79.89 84.73
Kamu Harcanabilir Geliri 15.58 13.66 10.15 8.17 5.87
Kamu Tiketimi 8.84 0.07 9.47 9.50 9.57
Kamu Tasarrufu 6.74 4.57 070 -1.33 -3.70
Kamu Yatrinu 10,29 11.48 10.83 038 9.14
Kamu Tas. Yat. Fark -3.54 -6.89 -10015 -10.71 -12.84
Ozel Harcanabilir Gelir 8442 86,34 80,83 01.83 04.13
COzel Tuketim 66.20 67.41 fE.53 70,39 75.15
Ozel Tasarruf 18.22 18.93 21.32 21.44 18.98
Ogzel Yatunm 13.09 13.43 12,83 14.30 15.19
el Tas. Yat. Farka 512 5.49 848 7.08 378

Kaynak: Hazine 1998 ; http://www.treasury.gov.tr.geneldegerlendirme.htm. (erisim : 11.06.2008)

1990 yilinda dis agik 1.6 milyar dolarken 1993 yilinda 6.80 milyar dolara
yiikselmigtir. 1989 yilinda toplam tiiketim ve kamu tiiketiminde artig gortiliirken,
kamu tasarruflart 1989 yilinda 6.74 milyar dolardan 1993 yilinda eksi seviyelere
diigsmiustiir. 1988 yilinda kamu agiklarinin GSMH’ya orani yiizde 4,9 iken bu oran
1993 yilinda % 12,1°e yiikselmistir. Kamu agiklarindaki artisin énemli bir kismini
biitce aciklarindaki artis olusturmaktadir. Bu doénemde biitge aciginin GSMH’ya
oran1 % 3,1’den % 6,9’a ¢ikarak iki kat artig gostermistir. Biit¢e agiklarindaki artisin
ise onemli bir kismi faiz Odemeleri ve personel harcamalarindaki artistan
kaynaklanmaktadir . 1988 yilinda personel harcamalarinin konsolide biitce vergi
gelirlerine oran1 % 35,5 iken, bu oran 1993 yilinda % 64,1’e yiikselmistir
(ALTINOK ve CETINKAYA, 2001:150). Benzer sekilde, biitcenin i¢ bor¢ anapara
ve faiz 6demelerinin vergi gelirlerine orant da hizla artmis ve 1988 yilinda % 65,1
iken 1993 yilinda % 104,4’e ¢ikmistir. Vergi gelirlerindeki artis harcamalardaki
artisin gerisinde kalmistir. 1993 yilinda kamu harcamalarinin GSMH’ya oran1 % 32
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iken vergilerin % 18,6 olmustur. Bu oran, OECD iilkelerindeki vergi gelirlerinin
GSYIH igindeki payr olan % 29,2’yle kiyaslandiginda oldukca yetersizdir (DPT,
1995:3-5).

Diger taraftan 1989 sonu itibariyle uluslararasi sermaye hareketlerini
serbestlestirilmis oldugu bir ortamda yiliksek kamu agiklari nedeniyle artan i¢ faizler
kisa vadeli sermaye girisinin hizla artmasina neden olmustur. Kisa vadeli sermaye
girisi bir taraftan ithalatin finansmaninm saglarken, diger taraftan da kamu agiklarim
i¢ bor¢lanma yoluyla kapatilmasi icin ek kaynak yaratmistir. Kamu kesimi finansman
gereginin karsilanmasinda genel olarak i¢ bor¢lanma yontemi kullanilmig, hiikiimet
siirekli artan borg, anapara ve faiz taksitlerinin yeniden borg¢lanarak 6demek zorunda
kalmistir. Devletin bu bor¢lanma politikasi, yliksek faiz politikasi ile birlikte 6zel
kesim yatirimlariin azalmasima neden olmustur (SAHIN, 2002:21). Bu finansman
yontemi bir yandan Tirk Lirasin1 yabanci paralar karsisinda reel olarak deger
kazanmasina yol agarken, diger yandan kisa vadeli ve ¢ok yiiksek faizli bir dis
bor¢clanmay1 beraberinde getirmistir. 1993 yilinda Tiirk Lirast yabanci paralar
karsisinda 1988’e gore reel olarak % 22 oraninda daha degerli hale gelmistir.
Kurdaki bu agir1 degerlenme ihracatin karliligini diisiiriirken ithalati nispi olarak ucuz
hale getirmistir. Bu donemde ihracatin ithalat1 kargilama orani siirekli olarak 1988’de
% 81 iken 1993’de % 52’ye gerilemistir. Bu gelismenin yam sira dis ticaretimizde
Oonemli bir yer tutan bati ekonomilerinin i¢inde bulundugu durgunluk da dis ticaret
aciginin artmasina sebep olmustur. Bu gelismeler sonucunda 1993 yilinda dis ticaret
acig1 14.2 milyar $’a cari islemler acig1 ise 6.4 milyar $’a yiikselmistir. Buna paralel
olarak dis bor¢lanma da siirekli olarak artarak, 1988 yilinda 40.7 milyar dolardan
1993 yilinda 67.4 milyar dolara ¢ikmistir (DPT, 1995:3-5). Korfez Savasi
Tiirkiye’nin Irak’a yaptigi ihracati olumsuz etkilemis, petrol boru hattindan elde
edilen gelir kaybedilmis bu arada dis ticaret politikasinda uygulama degisikligine
gidilmistir (KOCYIGIT, 2003:507).

Yukarida siralanan biitiin olumsuzluklar i¢inde, artan dis ticaret ve cari
islemler agigina ragmen, bu ag¢igin finansmaninda zorluk ¢ekilmeden ve rezerv artisi
saglanmistir. Ayrica, kamu agiklar1 ve faizlerin yliksek olmasina ragmen, enflasyon
hizinda asir1 bir artis olmadan kisa vadeli borglarla tiikketime dayali bir biiylime

ortami i¢inde yapay dengelere bagli sagliksiz bir ekonomik yap1 kurulmustur. Bu
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sagliksiz ekonomik yapinin olusmasinda, krizi 6nceden goérememek ya da yanlis
uygulanan para ve maliye politikalar1 etkili olmustur (GOKCE, 2002:51). Buradan
da anlayacagimiz iizere biiyiikk bir sorun gibi goriinmeyen veriler daha sonra
ekonomik dengemize icten ice =zarar vermektedir. Yanlis uygulanan ve
uygulanmasinda 1srar edilerek uzun vadede yararli gibi goriinen yanlis politikalar

sagliksiz ekonomik yapinin olusmasinin temel nedenini olusturmaktadir
3.2.2. 5 Nisan 1994 istikrar Programm Kararlar

5 Nisan tarihinde uygulamaya konulan ekonomik dnlemler uygulama planinin
amaci, enflasyonu hizla diigiirmek, Tiirk Lirasina istikrar kazandirmak, ihracat
artisin1 hizlandirmak, ekonomik ve sosyal kalkinmayi saglamaktir. Bu programla
hem ekonominin istikrara kavusturulmasi amag¢lanmis, hem de siirekli bir istikrar i¢in
yapisal reformlarin gerceklestirilmesi hedeflenmistir. Istikrari saglamanin temeli
olarak da ¢ok yiiksek olan kamu kesimi agiklarimin hizla asagiya cekilmesi

Ongoriilmiistiir.

Kalic1 bir istikrar ve siirdiiriilebilir bir biiyiime ortami i¢in, kamunun
ekonomideki roliinlin yeniden tanimlanmasi ve yeniden orgiitlenmesi vurgulanmustir.
Burada {iretim, siibvansiyon dagitan bir devlet yapisindan ekonomide piyasa
mekanizmasinin tiim kurum ve kurallariyla islemesini saglayan ve sosyal dengeleri
gbzeten bir devlet yapisina gegmek, temel ilke olarak belirlenmistir. Programin
basarist i¢in toplumun tiim kesimlerinin giicii oraninda fedakarligini ve destegini
almak temel sart olarak goriilmiistiir (TUGEN, 1994:9-10). 5 Nisan 1994 kararlarina
bakildiginda genel olarak diinya da yiiriirliige konulan istikrar programlar ile
paralellik gostermektedir. Ozellikle 1985 yilinda Israil’de yiiriirliie konan istikrar

program ile benzerlik icermektedir
3.2.2.1. Kamu Maliyesi

Kamu maliyesiyle ilgili kararlarin temel 06zelligi kamunun gelirlerini
artirmak ve giderlerini kismak olmustur. Bu cercevede, vergi denetimlerinin
arttirllmasit ve vergi 6demeyenlerin vergi 0demesi ve herkese bir vergi numarasi
verilmesi kararlagtirnlmistir. KiT’lerin ve Belediyelerin Hazineye olan borglarmnin

ddenmesi icin diizenlemelerin yapilmas1 éngériilmiistiir. KIT fiyatlari, doviz kuru ve
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piyasa sartlarma gore yeniden belirlenmesi kararlastirilmistir. Ayrica KIiT
zamlarindan elde edilen gelirlerin belli bir boliimii Hazine’ye aktarilmasi
kararlagtirilmistir. Gelir ve Kurumlar vergisine % 10 ek bir vergi alinmasi, bir konutu
olanlar disinda birden fazla konutu olanlardan da ek emlak vergisi alinmasi, sahip
olunan tasitin degeri 500 milyonu asmas1 halinde, % 4, bir milyar1 ge¢enlerden ise,

% 8 ek tasit vergisi alinmasi kararlagtirilmistir.

Petrol iriinlerine % 90’oraninda zam yapilmistir. Kamu kuruluglarina ait
paralarin sadece Merkez Bankasi veya onun olmadig1 yerlerde Ziraat Bankasi’nda
toplanmas1 kararlastirilmistir. Kamuya ait sosyal tesis ve lojmanlarin kullanim
bedellerinin piyasa sartlarina gore belirlenmesi ve elde edilen gelirlerin de biitgeye
aktarilmas1 hedeflenmistir (DPT, 1994:7-8). Ulkede i¢ dengeleri saglamanin ikinci
ayagint da kamunun yapmay1 planladig tasarruflar olusturmaktadir.Kamu tarafindan
yeni yatirimlarin programa alinmasi smirlandirilmig ve bitmek {izere olanlar
disindaki biitiin yatirimlarin kaynaklardan % 20 kesinti yapilmasi kararlastirilmistir.
Kamuda calisanlarin {icret artislarinin biit¢e sartlartyla uyumlu olmasi, sézlesmeli
calisanlarin tcret farklarinin dengelenmesi, ek personel alinmamasi, ancak ihtiyag
durumunda yatay gecis yapilmasi ve fazla mesai i¢in 6denen iicretlerden de % 50
kisint1 uygulanmasi kararlastirilmistir. Kamuya ait isyerlerinde, savunma ve giivenlik
harcamalar1 diginda biitiin cari harcamalardan % 30 oraninda bir kesinti yapilmasi,
kamuda tasit kullanimmin sinirlandirilmast ve yatirimlari hizlandirma 6deneginin
kaldirilmasi kararlagtirilmistir. Tarimsal destekleme politikalarinin yeniden rasyonel
bir sekilde diizenlenmesi ve alimlarin simirlarinin  daraltilmasi  planlanmistir

(TOPRAK, 1996:156-157)
3.2.2.2. Para Politikas1

5 Nisan 1994°te vyiiriirliige konulan Ekonomik Onlemler Uygulama Plam ile
para politikasi’nin etkin sekilde yiiriitiilebilmesi i¢in bir takim yeni diizenlemeler
uygulamaya konulmustur. Bankalardaki tasarruf mevduatinin tamami sigorta
kapsamina alinarak, bankalarda mevduat tutma Ozendirilmistir. Karsiliksiz repo
islemlerini Onlemek amaciyla, Haziran 1994’te repo teminatlarinin Merkez
Bankasi’nda depo edilmesi uygulamas: yiiriirliige konulmustur. Bankalar Kanununda

degisiklik yapilarak, bankalarin kurulus, faaliyet ve 6z kaynaklar1 ile bankalarin mali
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yonden giiclendirilmesine yonelik esaslar tekrar diizenlenmistir. Odiing para verme
tanim1 genisletilirken, faiz yaninda herhangi bir karsilik ya da ipotekle borg

verebilme serbestisi getirilmistir.

Ayrica finansman sirketlerinin ve faktoring firmalarinin faaliyetlerinin
diizenlenmesi ve denetlenmesi mimkiin kilinmistir. Bankalarin uyguladiklar
mevduat faiz oranlar1 arasindaki asir1 farkliliklar1 gidermek ve Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu {izerindeki riski azaltmak amaciyla, mevduat faiz oranlarinin Merkez
Bankas: tarafindan belirlenen, bankalarca uygulanan faiz oranlarinin ortalamasinin %
20 altinda ve tstiinde olugsmasina izin verilmistir. Merkez Bankasi’nin 6zerkligini
arttirmak amaciyla, Merkez Bankasi’nin Hazineye ve diger kamu kuruluslarina
verdigi kredilere sinirlamalar getirilmistir. Nisan 1994’le birlikte mevduat munzam
karsiliklar1 ve disponibilite sistemi degistirilmistir. Buna bagli olarak, 31.3.1994’ten
itibaren mevduatta olusacak artislar icin disponibilite kapsaminda Devlet I¢
Borglanma Senetleri bulundurma zorunlulugu kaldirilmistir. Daha 6nceden doviz
hesaplar1 lehine olan munzam karsilik yiikiimliligii TL. lehine uygulanmaya
baglanmigtir. 5 Nisan 1994°ten itibaren Yatiim Bankalar1 da disponibilite
uygulanmasina tabi tutulmus, Haziran ayinda 6zel finans kurumlari i¢in de benzer
uygulama getirilmistir. Mevduatta vade yapisi daha esnek hale getirilerek, 7 giin
thbarli mevduat uygulamasi sisteme dahil edilmistir (DPT, 1995:70-72). 5 Nisan
1994 Ekonomik Onlemler Uygulama Planiyla, TL’nin degeri yabanci paralar

karsisinda % 30 oraninda distiriilmiistir.

Bununla birlikte, doviz kurlarinin belirlenmesinde, Merkez Bankasi’nin
giinlik kur belirleme seansi uygulamasindan vazgecilmis, Merkez Bankasi’nin
giinliik kurlarinin belirlenen bankalarin giinliik kurlarinin ortalamasi alinarak ilan
edilmesi sistemine ge¢ilmistir. DOviz kurlar1 {izerinde spekiilasyonu Onlemek
amaciyla, bankalarin alig satis kurlar1 arasindaki marj % 3 ile sinirlandirilmistir.
Ayrica, doviz biifelerine, Merkez Bankasindaki piyasalarda islem yapabilmek i¢in
aylik asgari 1 milyon dolar satma zorunlulugu getirilmis ve yine 2 milyar TL’lik
kisminin hazine bonosu ve devlet tahvili olarak Merkez Bankasi’nda depo edilmesi

sartyla, asgari sermaye limiti 10 milyar TL’ye yiikseltilmistir.
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Eximbank’a aktarilan kaynaklar arttirilarak ihracat kredi ve sigorta
programlar1 giiclendirilmistir. Bununla birlikte doviz rezervlerinin arttirilmasi ve
O0demeler dengesinin iyilestirmesi i¢in, serbest piyasa kosullar1 iginde doviz
kurlarinin belirlenmesini saglayacak bir kur politikas1 izlenmesinin yaninda, i¢
talebin daraltilmasina yonelik onlemler, ithalatin yavaslatilmasi ve geriletilmesinde
etkili olmustur (PARASIZ, 1996:181). ithalattaki gerilemeyle birlikte bankalarin kisa
vadeli doviz kredilerindeki azalma kisa vadeli yiikiimliiliiklerini de énemli Olcilide
daraltmigtir. Uzun vadeli kredi kullanimlarinin ve portfdy yatirimlarinin 1993 yilina
gore daha diisik seviyede gerceklesmesinde rol oynamustir (SAHIN,
2002:83).Ayrica, 1994 yilimin baslarindan itibaren uluslararasi piyasalardan
bor¢lanmanin énemli Olgiide daralmasi, cari islemler dengesi ile olan iliskisini de

ortaya koymustur.
3.2.2.3. Yapisal Doniisiim Politikalar:

Ekonomide saglanan iyilesmelerin,istikrarin kalicit olmasi ve ekonominin kisa
ve uzun vadede saglikli biiylimesi yapisal degisimin ve diizenlemelerin
gerceklestirilmesi ile miimkiindiir. Bu kapsamda oncelikle, oOzellestirmeye hiz
kazandirilmasi, sosyal gilivenlik kurumlart ve kamu kurumlarinin iyilestirilmesi ve
vergi reformu diizenlemeleri programa alimmustir. 1985 yilindan 1994 yilina kadar
ozellestirme saglikli bir sekilde yapilamadigi icin, yapisal ve kurumsal faktorler bu
basarisizligin nedenleri olarak ortaya konmustur. Bu nedenle, bir an énce bu konuda

gerekli diizenlemelerin yapilmasi kararlastirilmistir.

KiT’lerin zararlar1 nedeniyle, bir taraftan biitce iizerinde yiik olusturmalar1 ve
diger taraftan da satis gelirleriyle kamu agiklarinin finanse edilebilecegi
diisiincesiyle, istikrar programinda 6zellestirmeye ayri bir 6nem verilmistir. Sosyal
giivenlik kuruluslarinin gelirleri ve giderleri arasindaki dengesizligin giderilmesi igin
bir dizi 6nlemlerin alinmasi, 5 Nisan Kararlar i¢cinde yapisal 6nlemlerin 6énemli bir

boliimiinii teskil etmistir.

Bu amag¢ dogrultusunda, kadin erkek ayrimi yapilmaksizin emeklilik igin
gerekli olan 5000 is giinii pirim sayis1, SSK’nin gelir gider dengelerini diizeltmek ve
sosyal giivenlik kuramlar1 arasinda standart birligini saglamak amaciyla, kadinlar

icin 7200 ve erkekler i¢in 9000 is giiniine ¢ikarilmas: kararlastirilmistir (SAHIN,

112



2002:172). Kurumlarin gelirlerinin  arttirilmas1  dogrultusunda, denetimlerin
yogunlastirilmasi, prime esas olan Tcretlerin ylikseltilmesi ve kurumun gayri
menkullerinin kira bedellerinin piyasa sartlarina yiikseltilmesi ayrica, kira

getirmeyenlerin ise, satilmasi programa alinmistir (DOGAN, 1997:228).

Bunlardan ayr1 olarak, 6zel saglik ve emeklilik sigortalarinin tesvik edilmesi
ve SSK ile Bag-Kur’un birikmis prim alacaklarinin tahsilinin hizlandirilmas: da
ongoriilmiistiir. Yukarida bahsedilen yapisal tedbirlere ilave olarak, bazi KiT’ler ile
kamudaki istihdamin ve mahalli idarelerle ilgili bir takim diizenlemelerinin yapilmasi

da alinan kararlar arasinda bulunmaktadir (DPT, 1994:12-14).

Ozellikle asir1 istihdami dnlemek i¢in, emekliligi tesvik edici bir takim yasal
diizenlemeler yapilmistir (PARASIZ, 1996:184). Ayrica, belediyelerin idari
yapilarin1 yeniden diizenlemeyi amaglayan yasal mevzuatin bir an 6nce hazirlanip

yirtirliige konmasi da programa alinmistir.
3.2.3. 5 Nisan 1994 istikrar Kararlarinda Uluslararasi Kuruluslarin Etkisi

1994 yilinin baglarinda yasanan iktisadi kriz ¢ok hizli bir sekilde ortaya
¢cikmig ve bir miiddet sonra etkisini mali sektdrden reel sektore kaydirmistir. Niteligi
ve boyutlart itibariyle digerlerinden oldukga farkli olan bu krizin derinlesmesini
engellemek ve makro dengelere ulasmak igin hazirlanan 5 Nisan 1994 Istikrar
Programi’nin hemen arkasindan, bu programin IMF tarafindan destek gormesi i¢in
IMF’ye tekrar bagvurulmustur (PARASIZ, 1996:187-189). Yapilan diizenleme ile 14
aylik (Temmuz 1994-Eyliil 1995) bir zaman dilimi i¢in 509,3 milyon SDR’lik (742
milyon $) imkanin, 5 taksit halinde kullanilmasi ongoriilmiistiir. IMF desteginin
devami i¢in, ongdriilen performans kriterleri arasinda biitce ve kamu agiklarinin hizla

diisiiriilmesi en basta yer almistir (TOPRAK, 1996:172).

IMF’den ilk defa 1948 yilinda 5 milyon dolar kredi alan Tiirkiye, 1994 yil
icin IMF’nin 6ngordiigli s6z konusu imkanlardan yararlanabilmek i¢in gerekli
ekonomik standartlar1 saglayamadig i¢in yararlanamamistir. Ongoriilen reel bityiime
hiz1 %-1,6 iken, gerceklesme %-6 gibi daha diisiikk bir oranda olmustur. Biitce
aciginin GSMH’ye orani, hedeflenenin (%- 3,6) c¢ok ilizerinde seyrederek %-9,3
olmustur. Bu oran 1994 yili program degerinin de (%-9) ilizerinde olmustur (DPT,

1994:25). Bunun yaninda IMF, kredi dilimi politikalarinda 1994 yili i¢in 6ngordigi
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% 68’lik kota siirmi 1995 yilinda % 100 olarak belirlemistir. Bu gelismeler
sonucunda Tirkiye, 1995 yilinda tekrar bir niyet mektubu diizenlemistir. IMF ve
Tiirk heyetinin birlikte hazirladig1 yeni programla, Stand-by diizenlemesinin stiresi 6
ay uzatilarak 20 aya ¢ikarilmis ve dngoriilen miktar 610.5 milyon SDR olmustur. Bu
yeni diizenlemede daha once kullanilan ilk iki taksit (160.5 milyon SDR+75.0
milyon SDR) dahil olmak iizere taksit sayis1 yediye ¢ikarilmistir. Ancak 1995 yili
sonlarinda Tiirkiye’de belirsizlik ortaminin artarak devam etmesi sonucunda, son
diliminin kullanimi1 IMF tarafindan askiya alinmistir (PARASIZ, 1996:191).
Ekonominin genel goriiniimii, GSMH’ deki gelismeler ve iktisadi biiylime, kamu
kesimi (konsolide biitge, KIT, yerel yonetimler, sosyal giivenlik kuruluslari),
bor¢lanmalar, dis dengedeki gelismeler, para politikasi uygulamalar1 ve parasal
gostergeler, fiyat hareketleri, issizlik, iicret gelismeleri ve bir Onceki denetim
sonrasinda alinan oOnlemlerin sonuglari gibi konular1 kapsayan IMF’nin yillik
denetimleri genelde Ekim veya Kasim ayinda ger¢eklesmektedir . Tiirkiye’de Hazine
koordinatorliigiinde, ilgili birimlerin yetkili kisileriyle IMF uzman grubunun
goriisme ve degerlendirmeleri iki ya da ii¢ hafta siireyle yapilmaktadir (HAZINE,
2002:1).

IMF gelecek yillar i¢in Tiirkiye’nin uymasi gerekli parasal limitleri ve 2000
yilina kadar tutturmasi beklenen hedefleri de belirlemistir. Yedinci Bes Yillik
Kalkinma Plan donemini de kapsayan bu siireye iliskin makro biiytikliikler Stand-by
anlagsmasinda da yer almistir. Bu durumda 7. Bes Yillik Kalkinma Plani hedeflerinin
yerine IMF’nin belirledigi hedefler kabul gérmiistiir (TOPRAK, 1996:175). 1994 yil1
icin % 1,6’lik bir gerileme olmas1 beklenen reel iktisadi bliylime hizinin 1995 yil
icin %3,0’e ¢ikmasi, sonrasinda ise % 4,5 olmas1 hedeflenmistir. Ozellikle deflator
bazinda enflasyon oraninda hizli inigler 6ngorillmiistiir. 1994 yili i¢in % 111,3 olan
deflatoriin, hemen bir y1l sonra % 30’a, 1996 yilinda % 10’a ve sonrasinda % 10’un
altinda gerceklesmesi istenmektedir. Biitce aciginin GSMH’ye oraniin 1995 yilinda
%-2,2’ye, 1996 yilinda %-0,5’e sonrasinda daha da asagilara cekilmesi
hedeflenmistir. Dis ticaret dengesinde, 1997 yilinda 10.3 milyon dolar, 1999 yilinda
ise 12.0 milyar dolarlik acik, cari islemler dengesinde ise devamli ve artan bir agik

(1977°da 501 milyar dolar, 1999°da 649 milyar dolar) 6ngoriilmiistiir. Buna karsilik
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hedeflerde dis bor¢larin GSMH’ye oran1 % 50’nin iizerinde seyretmistir. 1996 yil
icin bu oran % 59,3, 1998 yil1 iginse % 54,7 dir (TURGUT, 2005:170-175).

3.2.4. 5 Nisan 1994 istikrar Programinin Degerlendirilmesi

IMF recetelerine gore uygulamaya konulan “5 Nisan kararlar1” da yine klasik
Ortodoks istikrar programinin igerdigi siki para politikalarina, ticretlerin bastirilarak
yurti¢i talebin daraltilmasina ve devaliiasyona dayanmakta ve heteredoks istikrar

politikalariyla da desteklenmektedir.

Bu ¢ergevede hiikiimet dncelikle % 38.9 oraninda bir devaliiasyon yapmuistir.
Merkez Bankast TL’den kagis1 ve dolarizasyonu dnlemek amaciyla para ve doviz
piyasasina istikrar kazandirmak i¢in giinliik, hatta gecelik faiz uygulamalarina
giderek faizi yiikseltmistir. Ug ay vadeli net % 50 siiper faizli Hazine bonosu
satilmig, banka mevduatlar1 tamamen sigorta kapsamina alinmig ve Hazine’nin
Merkez kisa vadeli avans kullanimina simirlamalar getirilmistir (YARAR, 1995:3 ve

9). Boylece kismen de olsa dovizin TL yerine ikame edilmesi 6nlenmistir.

Ucretlerin  diisiiriilmesinin somut karsihgr sifir sdzlesmeler ve/veya
enflasyonun akabinde zam uygulamalar1 olmustur. Biit¢e agiklarinin azaltilmasina
yonelik olarak, kamu harcamalarinin azaltilmasi ¢ergevesinde faiz O6demeleri ve
askeri harcamalar digindaki yatirim, egitim, saglik ve sosyal giivenlik gibi kamusal
alanlarda kisintiya gidilmesi ve kamuda ¢alisan is¢i ve memurlara biitce
Odenekleriyle smirli olmak iizere artis yapilmasi ongoriilmistiir. Kamu personeli
alimi durdurulmugstur. Gelirleri arttirmaya yonelik olarak da petrol {irtinleri fiyatlar
arttirllmis, akaryakit tiiketim vergisinden biitgeye aktarilan pay % 50’den % 70’e
cikarilmigtir. KIT iiriinlerine % 100 zam yapilmis ve alti ay sabit tutulmasi
Ongorilmiistiir. 1994 yilinda fcretliler disindaki vergi miikelleflerinden beyan
ettikleri gelir matrahlari {izerinden bir defaya mahsus olmak iizere Net Aktif Vergisi,

Ekonomik Denge Vergisi ve ek Emlak Vergisi alinmistir (TOPRAK, 1996:191).

Ayrica devletin ekonomideki roliiniin daraltilmast hedefi nedeniyle
ozellestirme uygulamalarina hiz vermek gerekmistir. Ozellestirme politikalarmin
hizlandirilmast i¢in yasal ve kurumsal diizenlemelerin yapilmasi ve kamu
bankalarinin Ozellestirilmesi Ongoriilmiistiir. Biiyiik bor¢ yiikii altinda olan ve

ozellestirilemeyecek KIT’lerin kapatilmasi amaglanmistir. Sosyal giivenlik reformu
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kapsaminda 6zel saglik ve emeklilik sigortasinin tesvik edilmesi, prim giin sayis1 ve
prim oranlariin arttiritlmasi ve emeklilik yasiin yiikseltilmesi ¢alismalarina hiz
verilmesi ongoriilmiistiir (PARASIZ, 1996:219). Tarimsal destekleme politikasinda
yapilacak degisiklikle dogrudan fiyat desteklemeleri kaldirilarak, ciftgilere dogrudan
gelir destegi saglanmast ve kayit sisteminin gelistirilmesi hedeflenmistir.
Uygulamaya konulan 5 Nisan kararlar1 ile kisa vadede para ve doviz piyasalari hizla
istikrar kazanmis, doviz kuru kontrol altina alinmis, TL’ye giiven saglanmustir.
Yapilan yiiksek oranli devaliiasyon ithalati azalttigindan dolay: cari islemler agig1
fazlaya donmiis ve bunun sonucunda uluslararasi rezervler artmistir. Biitge agiklar
azaltilmistir. Kurun kontrol altina alinmasi ve i¢ talebin daraltilmasi, enflasyon artis
hizim1 yavaslatmistir. Ancak iktisat politikalarinin degerlendirilebilmesi, oncelikle
amag-ara¢ iligkisinin diizenli bir sekilde kurulmasina baglidir. Bu baglamda, 5 Nisan
kararlarini biiylime, fiyat istikrari, ddemeler dengesi ve istihdam acisindan ele almak
gerekmektedir. Ayrica ilgili kararlarin ne oranda uygulamaya kondugunun da ayr1 bir

degerlendirme konusu oldugu gercegini dikkate almamiz gerekmektedir.

5 Nisan 1994 kararlariyla uygulamaya konulan istikrar politikalar1 sonucunda,
enflasyon orant 1994 Eyliil’iinden itibaren artig trendi gostermistir. Tiirkiye tarihinde
ilk kez % 150 sinirin1 agmistir. Enflasyondaki artis 6nemli 6l¢lide maliyet enflasyonu
seklinde gelismistir. Kamu kesimindeki sok zamlar ve girdi fiyatlarindaki artis,
imalat sanayine de yansimstir (MUSIAD, 1995:5-6). TEFE 1995 yilinin Mart ayinda
1994 yilinin Mart aymna gore % 144,3 oraninda artis gostermistir. Bu durumda
endeks artig1 bir 6nceki yilin Aralik ayna gore % 23,1; 12 aylik ortalamaya gore %
139,5 olarak gerceklesmistir. 1994 Mart ay1 itibariyle 2617.5 olan endeks, 1995 Mart
ay1 itibariyle 6395,4’e yiikselmistir (PARASIZ, 1996:225).

GSMH’ deki gerileme 1994’iin dordiincii {i¢ ayinda da siirmiis ve biiyliime
hiz1 1993 yilinin ayn1 dénemine oranla cari fiyatlarda % 111,2, sabit fiyatlarda %-6,8
olarak gerceklesmistir. Kamu kesiminde kapatilmasina yonelik yapisal reformlar
heniiz yiiriirliige konulamamistir. Bu nedenle kamu agiklar1 1994 yilinda da devam
etmistir. Biitce a¢iginda hedefin altinda kalmmasina ragmen, KIT ve fon aciklari
tahminlerin &tesinde gerceklesmistir.Gegici rakamlarla KiT zamlar1 124.5 trilyon TL
olarak kabul edilirken, KIT’in 1994°te bor¢lanma geregi 79.4 trilyon TL., ertelenen

O0demeler ise 111.4 trilyon TL’dir. Kamunun taahhiitleri altinda ezilen fonlarin
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gelirleri ile tahakkuk etmis borglar1t arasinda 90 trilyon TL’lik bir agik
bulunmaktadir. Sosyal giivenlik kuruluglarinin agiklar1 da 80 trilyon TL. civarindadir
(TUSIAD, 1995:17). Konsolide Biitce 1994 yili Kasim ayinda 20.436 milyar TL
fazla vermis: ancak Aralik ayinda 91756 milyar TL. agik vermistir. Bununla birlikte
1994 yilinda konsolide biitge agig1 reel olarak onemli Olgiide kiiglilmistiir. 1995
yilinin Ocak ayinda biitge 5,5 trilyon TL. fazla vermisse de, ilk {i¢ ay i¢in agik devam
etmistir. 1995 yilinin Ocak-Mart déneminde, 1994 yilinin ayn1 dénemine gore biitge
gelirleri % 129,3 oraninda artarak 255.767 milyar TL’ye, biitce harcamalar1 ise %
90,2 oraninda artarak 3099,707 milyar TL’ye yiikselmis ve biitcede gegen yila gore
% 5,2 oraninda bir artigla yaklasik 54 trilyon TL. bir agik olusmustur. Blitce gelirleri
icinde ise en biylik artist % 136,6 ile o6zel gelir ve fonlar gergeklestirmistir
(KAZGAN, 1995:231-234). Genis anlamda para arzi ise, 1994 yili Ocak-Mart
donemine gore % 169,8 oraninda artarak 24.03.1995 tarihi itibariyle 768.629 milyar
TL. olarak gerceklesmistir. Parasal biiytikliiklerde artis s6z konusudur. 24.03.1995
tarihi itibariyle, dar anlamda para arz1 (MI), 1994 yilinin Ocak-Mart donemine gore
% 122,6 oraninda artmis ve 246.200 milyar TL’ye ylikselmistir (Bkz Tablo 3.8).

Tablo 3.8: Tiirkiye’de 1994 Yii Makroekonomik Biiyiikliikler

Temel Buyukliikler 1994 OCAK | SUBAT | MART | NISAN | MAYIS | HAZIRAN [TEMMUZ | AGUSTOS | EYLUL | EKIM |KASIM| ARALIK
TOPTAN ESYA FIYATLARI Endeksi (%) 53 10,1 83 328 9.0 1.9 09 27 5.4 6.9 6,4 83
Tiiketici Fiyatlan Endeksi (%) 44 6,0 52 247 10,0 0.9 1.7 2 7.2 95 8.1 6.3
Biitge Dengesi (Milyar TL. ) -4.377 | -14755 | -32.140 | -4.260 | 6335 8.005 -14.185 -2.906 -9.838 -6.493

Biitge Nakit Dengesi (Milyar TL. ) -9.305 | -23.183 | -25352 | -6.258 | 11.281 1.070 -9.474 -9.524 -14.628 | -19.476

H. K. Vjv. (Milyar TL. ) 87.804 | 116976 | 122.370 | 121.444 | 121.727 92.783 96.742 102.735 97.000 | 106.029 |114.981 122.278
Vergi Gelirleri / Biitge Harcamalari (%) 67.2 487 427 69,6 84,5 84,8 66,2 78,0 73.5 741

Thracat (Milyon $) 1313 1.194 1.320 1.233 1.220 1.379 1.578 1.517 1.720 1.671

Ithalat (Milyon $) 2.154 1.752 1.982 1.725 1.448 1.781 1.606 1.890 1.920 2.060

Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -841 -558 -661 -492 -229 -402 -28 -373 -200 -389

Cari Islemler Dengesi (Milyon $) -421 -243 -456 349 584 488 801 495 396 341

Thracatin Ithalat Karsilama Oram (%) 61 68 67 71 84 77 98 80 90 8l

M. B. Doviz Rezervleri (Milyon $) 5.524 4.448 3.294 3.321 3.572 4.257 5496 6.242 3.741 6723 | 7.070 7.065
Kisa Vadeli Dis Borclar (Milyon ) 17.103 | 16.081 15.891 | 14.614 | 13.505 13221 12.656 12.058 12.154 | 10,078 | 10.030

Toplam Mevduat (Milyar TL) 249346 252,613 | 245.619 | 274.672 | 327.752 | 401190 | 487.877 | 475280 | 486.238 | 479.364 |507.990( 513.620 (%)
Bankalararasi Piyasada Ortalama GOnlik Faizler (%] | 91.1 192,7 350,5 2584 2628 517 434 87.4 69,1 710 65,0 84,9

(*) 16 Aralik 1994 Tarihi Itibariyle.

Kaynak: DPT, 5 Nisan Kararlar1 ve Uygulama Sonuglari, Ankara, 1995, s. 22.
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TUFE ise, 1995 yili Mart ayinda, 1994 yilimin ayni ayina gére % 127,7, bir
onceki aya gore % 4,1, bir onceki yilin Aralik ayma goére % 17,5; 12 aylik
ortalamalara gore de % 119,4 oraninda artis gostermistir. 1994 Mart ayinda 3163,3
olan endeks, 1995 Mart ay1 sonunda 7201,8’e yiikselmisti (Bkz Tablo 3.9).

Tablo 3.9: Tiirkiye’de Toptan Esya Ve Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi

(1994-1995)

Avylar TEFE (%) TUFE (%)
Exylial 54 7.2
Ekim 5,9 9.5
1994
Kasim G4 a1
Aralk a3 6,3
Ocak a4 6,8
ubat 7.0 =
1995 ¥
Mart &1 4.1
Mizan 39 6,4

Kaynak: DIE, Tiirkiye Temel Ekonomik Géstergeler, Nisan 1995, Ankara, 1995, 5.106. ve 111.

Imalat Sanayi iiretim endeksi, 1994 yilinin IV. {i¢ ayinda da gerilemis ve
1994°de yillik ortalama % 7,3 olmustur. Bu oran 1993 i¢in % 7,1’idi. 1995 yilinin ilk
iki ayinda da gerileme devam etmistir ( Bkz Tablo 3.10). Imalat sanayi kapasite
kullanim oranlar1 1994 yilinin IV. {i¢ ayinda % 7,6’lar diizeyinde seyretmistir. 1995
yilmin ilk iki ayinda % 7,2’lere inmistir. Oranlar bir Onceki yila gore oldukca

diisiiktiir (Bkz Tablo 3.10).

Tablo 3.10: Tiirkiye’de Biiyiime Hizlar1 (1993-1994)

=
1993 V. iig ayhk 6,9
K] Tk 7.0
1994 . g ey -0, 8
1994 Tk 6,0

Kaynak: DIE, Tiirkiye Temel Ekonomik Gostergeler, Nisan 1995, DIE Matbaasi, Ankara,1995, s.
11.

DIE’nin hesaplamalarina gore 1995’in birinci ii¢ aylik dénemine ait GSMH
cari, fiyatlarla 1.195.118 milyar TL. 1987 yili sabit fiyatlartyla 18.972 milyar TL.
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olarak belirlenmis, biiylime hizi ise 1994 yilinin ayn1 donemine oranla cari fiyatlarla

% 135,2 sabit fiyatlarla %-0,2 olarak aciklanmistir  (Bkz Tablo 3.11).

Tablo 3.11: Tiirkiye’de Sektorler itibarlyla GSMH’nin Gelisimi (%)

I E:'-; Ayhk Dinem
Sabit Fiyatlarla Cari Fiyatlarla
Sektbrler 1994 1995 1954 1995
Tarim 0,6 1& 548 129,6
Sanayi o4 -1,3 813 1383
Ingaat 6,2 -6,2 Q8.0 67,6
Ticaret 7.1 -1,6 82,1 143,2
Nagtirm a-Haberleyme 03 4.4 75,7 149,9
Sektirler Toplarm 4.9 -04 65,5 145,0
GEYTH (Ahec Fiy. ) 5l -1.4 67,2 13,8
GEMH (Al Fiy. § 4,0 -0,2 63,7 1352

Kaynak: DIE, Tiirkiye Temel Ekonomik Gostergeler, Nisan 1995, DIE Matbaasi, Ankara, 1995,
s.46.

1995 Ocak-Mart doneminde Konsolide biitce harcamalarinda en yiiksek artis
% 118,2 orami ile transfer harcamalarinda gergeklesmis, 201 trilyon TL. olan bu
harcamalar icinde i¢ ve dis borg faizleri transferi 131 trilyon, KIT transferi 7 trilyon,
sosyal giivenlik kuruluslarina yapilan transferler ise 25 trilyon TL’yi bulmustur.
Transfer harcamalarint % 66 oram1 ile cari harcamalar izlemis: yatirim
harcamalarinda ise gegen yila gore % 38,1°lik azalma olmustur . Yiksek faiz
politikasiyla, doviz kurlarindaki hizli yiikselisler ge¢ de olsa kontrol altina alinmistir.
Merkez Bankas1 bir taraftan doviz rezervlerini arttirarak doviz arzini giiglendirirken,
diger taraftan TL miktarin1 kisith tutarak piyasalarda ABD dolarina yonelik talebi
kontrol altina almistir. Boylece Merkez Bankasi kur artiglarini istedigi hedeflerde

tutabilmistir (TUSIAD, 1995:8-10).

Yine bu dénemde alinan tedbirler neticesinde dis ticaret agiginda %35 lik bir
azalma ve ihracatin ithalati karsilama oraninda % 25 lik bir artis gerceklesmistir.
Yiiksek doviz kuru politikasi ithalat1 azaltirken ihracat1 arttirict bir etki yaratmugtir. (

Bkz. Tablo 3.12
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Tablo 3.12: Tiirkiye’nin Dis Ticaret Gostergeleri (Ocak/Aralik) (Bin $)

1993 1004
Thracat 15,345 067 18 106,068
[thalat 20428370 232700021
5 Ticaret Dengesi -14.083.303 -5 163.963
IThracatTthalat (%) s2,1 TR
Cari [zlemler Dengesi -6.380.000 2.631.000

Kaynak: Dis Ticaret Miistesarligi, Dis Ticaret indeksleri 1995 Arahk, Ekonomik Arastirmalar ve
Degerlendirme Genel Midiirligii, Say1:2, Ankara, 1995 s.86

Toplam i¢ bor¢ stogu 1994 yili sonu itibariyle 6nemli artis gostermistir. 1993
yil sonunda 356.555 milyar TL. olan toplam i¢ bor¢ stogu, 1994 yilin sonunda
799.309 milyar TL’ye yiikselmistir ( Bkz Tablo 3.13).

Tablo 3.13: Tiirkiye’nin i¢ Bor¢ Stogu (Milyar TL)

1993 1994
Tahvil 189,713 2309385
Bono 64,4359 A4, 230
Avans 70,421 122,278
Konsolide Borglar 5932 133416
Toplam 356,555 7009, 309

Kaynak: HAZINE MUSTESARLIGI, Hazine Ayhk fstatistikleri, Temmuz-Agustos 1996, Ankara

Toplam dis borglar 1994 yili sonu itibariyle gerilemistir. 1993 yili sonu
itibariyle 18.5 milyar dolar kisa vadeli olmak iizere 67.4 milyar dolar olan dis
borglar, 1994 yili sonunda 65.6 milyar dolara gerilemistir. Bunun 11.3 milyar

dolarlik kismini kisa vadeli borglar olusturmustur ( Bkz Tablo 3.14).
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Tablo 3.14: Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stogu (Milyon $)

Didnemler Toplam Orta ve Uzun Vade Ki=a Vade
I 56,800 4H.204 12,506

1093 I 50,381 44,806 14.485
111 65875 40,332 16,543
I 67,356 48,823 18.533
I 67.247 51.356 15.89]
I fif, 581 53.360 13.221

e 111 68,779 56,625 12,154
v 65,601 44,291 11310

Kaynak: DIiE, Tiirkiye Ekonomisi Istatistik ve Yorumlar, Devlet Istatistik Enstitiisii Matbaast,
Ankara, May1s 1995, 1996, s. 275.

1995 yil1 basinda ise IMF ile dévizde “cipa modeli”ne gegilmesi i¢in anlagma
yapilmistir. 1995 yili Mart ayinda ABD Dolar 41.726 TL.’den, Alman Marki ise
30.181 TL’den islem gormiistiir (PARASIZ, 1996:187) (Tablo 3.14). 1995 yilinin ilk
ceyreginde ise, dig ticaret dengesi 2.339.000 bin Dolar agik verirken, 6demeler
dengesi 1995 yilinin ilk iki ayinda 582 milyon dolar fazla vermistir (KAZGAN,
1995:233). Gelir dagilimindaki bozulmanin yani sira 1994 yil issizlik orani, 1994
yil1 Ekim ay1 itibariyle % 8, 1 olarak gergeklesmistir. Bu oran 1993 yilinda % 7,8
olmustur ( Bkz Tablo 3.15, 3.18).
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Tablo 3.15: 1994-1997 Donemi Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi

(Milyar TL ve GSMH’ya Oram %)

Chran Crran Oran Crran
1964 1995 199601} 19972}
(%) (%) (%) (%)
Konsolide Biitge 152180 3,91 Al6.623 | 4,0% | L300U000 | B8RO a 0,00
KIT ler 54.870 1,41 -16.928 [ -0,22 | 40455 027 48,671 0,19
- Izletmeci 47.25 1,22 -48.162 | -0.61 35,235 0,24 54493 0,21
- Ta=zarrufiu T.616 0,20 31234 040 5220 0,04 -5.022 -0,02
Mahalli Idareler 14.597 0,38 33956 0,43 36,336 0,25 62850 0,25
Diiner Sermaye 2al 0,01 EN B R 0,04 1.321 0,01 1.351 0,01
SGHK lar 22568 0,58 49, 577 0,6% 22475 0,15 44.249 0,17
Fon'lar 35040 0,90 49,542 0,6% 20.144 0,14 -43.29] -0,17
Ozel Kap. Kur. 26,142 0,67 -10.314 | -0013 463 0,00 -8.975 -0,04
Toplam Kamu A5, 66T 7,86 425575 | 542 | L420268| 9,61 104, 883 0,41
Toplam Kamu (Faiz Harig) 7.381 19 -150.540 | -1,92 | -86.732 -0,50 | -L759.115 | -6,94
Toplam Kamu (Ceel ve
A24.744 5,35 450,790 [ 574 | L448.7T68 | 980 13800526 | 5,44
Gay. Men. Harig)
Toplam Kamu
. 26,459 0,68 -125.325 | -1.60 | -58232 -0,39 483,474 -1,91
{Faiz+0zel+Gay. 5. Harig)

Kaynak: DPT, Temel Makro Ekonomik Gostergeler, Ocak 1997, Ankara, 1997, s.11.

1995’in ilk iic ayinda gergeklestirilen Hazine ihaleleriyle i¢ borg cari
O0demelerinin bir boliimi 1996 yilina kaydirilmistir. Boylece biitge iizerindeki faiz
yiikii bir 6l¢iide hafiflemistir. Ancak, 1995 yilinin geri kalan déneminde reel biitce
acigmin kisilmaya devam edilememesi durumunda hiikiimetin fon ihtiyact 1996
yilinda yeniden makroekonomik dengeleri bozabilecek bir seviyeye ulasacaktir
(YILDIRIM, 1999:127). Kriz doneminde 3 milyar dolar azalan, 1994 Nisan ayinda
3.3 milyar dolara gerileyen Merkez Bankasi rezervleri, Haziran ayindan itibaren
stirekli ylikselerek 1994 Mart ay1 icinde ilk defa 11 milyar dolar seviyesini agmustir.
Uluslararasi toplam rezervler ise 1994 Nisan ayinda 12.7 milyar dolar iken, Mart

1995°te 21 milyar dolara ulagsmistir (PARASIZ, 1996:190) ( Bkz Tablo 3.16).
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Tablo 3.16: 1994-1996 Donemde Para Stogundaki Gelismeler

19541 199572} 1996(* 3} 1 32
Dalasimdaki Para 102,328 150465 307 498 B5.15 62.30
MI 230,847 A8E.1E5 632,187 62,16 62,86
Eaydi Para 300501 BAHEHMT La31.033 117.38 5781
M2 630,348 1.256.632 2263220 360 80,10
Diiviz Tevdiat Hesal 565,005 1.157.965 1894354 104,95 63.60
MY 1195353 2.414. 597 4,157 604 102.0 72.19
M3 GHE.533 1.337.21& 2.432.802 100,02 8193

(*) Eyliil 1996 itibariyledir.
Kaynak: TCMB, Uc Aylk Biilten Arahk 1996, Ankara, 1996, s.7-9.

Ortalama iicret ve maaglarin fiyat artislarinin gerisinde kalip reel olarak
daralmasiyla ve reel faiz politikasiyla biiyiik tasarruf sahipleri 6nemli rantlar
kazanmigtir. 1995 Subat ayindan itibaren Hiikiimet, i¢ bor¢lanma politikasinda
vadeyi uzatarak ve faiz oranlarmi diisiirerek belirli bir basar1 saglamistir. 1994
krizinde kullanilan yontem yeniden denenerek ilk ihalede verilen sok faizlerle
Hazine’nin 3 aydan uzun vadelerde bor¢lanmasinin 6nii agilmistir ( Bkz Tablo 3.16).
Arka arkaya acilan ihalelerde talebin tamami karsilanmayarak faiz oranlarinin
kademeli olarak diisiiriilmesi saglanmigtir. Vade uzatma operasyonunda basta doviz
kurlar1 olmak {izere, diger yatirim araglarinin getirisinin yiiksek olmamasi da etkili

olmustur.

Ayrica yilin geri kalan boliimiinde yiikli i¢ bor¢ geri O0demelerinin
bulunmamasi, mali piyasalardaki dalgalanmalarin azalacagini ve fonlarin sanayi
kesimine yonlendirilmesini kolaylastiracagini diisiindiirse de, problemin temelde
¢dziilmemis oldugu, sadece 1996 yilina ertelendigi cok aciktir (TUSIAD, 1995:9-
11). 5 Nisan kararlari, 6demeler dengesinde ortaya ¢ikan cari islem agigini, biitce
aciginda oldugu gibi yine para politikalar1 Onlemleriyle asmaya c¢alismistir.
Devaliiasyon yapilarak ithalatin frenlenip ihracatin arttirilmasi ve cari islemler

acigmin azaltilmasi yoluna gidilmistir.
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Benzer politikalar 1980’lerin basinda ihracati arttirmig, fakat parasal
tesviklerden reel tesviklere gecilemedigi igin ihracat tikanma noktasina gelmistir.
Boylece reel kur deger kaybederken reel iicretlerde de 6nemli diisiisler yasanmustir (

Bkz Tablo 3.17).

Tablo 3.17: 1994-1996 Dénemi Odemeler Dengesi (Milyon Dolar)

1954 1995 1996
s Ticaret Dengesi - 5164 -14072 -20 500
Cari [zlemler Dengesi 2631 -2 339 -6 850
Sermaye Harcketlen -4 194 4722 10022

Kaynak: TCMB, Tiirkiye Odemeler Dengesi Istatistikleri, Aralik 1997, Ankara, 1997, s. 10. ve 40.

Ithalatin  kisilmas1 cari islemler dengesini iyilestirmistir.  Ancak
devaliiasyonun  ekonomiyi disa  yoOnelterek ihracata donlik  biiylimeyi
gerceklestirebilmesi i¢in yatirim, teknolojik gelisme ve iiretim gibi ekonominin reel
yaninin da uyarilmasi ve Ozendirilmesi gerekmektedir. Bu nedenle yapilan
devaliiasyonlar tek basina uluslararasi pazarda rekabeti arttiramaz ve 6demeler
bilangosu dengesizligini ¢ozemez. Aksine, AGU’lerde enflasyonu azdirmaktan Steye
gidemez. Ciinkii dengesizlik parasal sorunlardan ¢ok iiretim sorunlarindan

kaynaklanmaktadir.

Dis talebin arttirilmasi, ancak, iiretim 6lgeginin, teknolojinin, girdi maliyetleri
ve 0z kaynak yetersizligi gibi sorunlarin azalmasiyla saglanabilir. Sonucta 1995
yilindan itibaren tekrar dis kaynak kullanimina dayali biiylime politikasina
doniilmesiyle birlikte artan ithalat talebi dis ticaret agigina neden olmustur. Faiz
oranlar1 yiiksek belirlenmis ve enflasyon oram1i da 1989-1993 dénemindeki
diizeyinden daha yiiksek bir diizeye oturmustur (EKINCI, 1994:23). 1994 yil1 sonu
itibariyle dis ticaret ag1g1 5.164 milyon dolar diizeyinde gerceklesmis ve 1993 yilina
gore % 63,3’liik bir diisiis s6z konusu olmustur. Thracatin ithalat: karsilama oranm1 %
77,8’e ¢ikarken, 6demeler dengesi 2.631 milyon dolar fazla vermistir (Bkz Tablo
3.18).
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Tablo 3.18:1994-1996 Déneminde Dis Ticaret Acig ve Thracatin ithalat

Karsilama Orani

1 954 1905 1996
Thracat 18, 106 21636 24,500
[thalat 23.270 35708 45.000
Dy Ticaret Dengesi -5 164 -14.072 -20.500
Thracat/Ithalat -T7.81 -60,59 =544

Kaynak: DIE, Tiirkiye Ekonomisi istatistik ve Yorumlar, Subat 1997, Devlet istatistik Enstitiisii
Matbaasi, Ankara, 1997, s.151

Tiirkiye 5 Nisan istikrar 6nlemlerinin hemen sonrasinda 1995 yilinda ani bir
dis ticaret acigi ile kars1 karsiya kalmistir. 1995 yilinda ithalat 35 milyar 708 milyon
dolar, ihracat 21 milyar 636 milyon dolar olmustur.Dolayisiyla dis ticaret agig1 14
milyar 073 milyon dolara yiikselmistir. 1994 yilina gore 1995°te ithalattaki artis
orani ise % 53,5, ihracattaki artis ise % 19,5°dir. D1s ticaret acigindaki artig orani ise
% 172 olmustur. Bu agik 1996°da ise % 45’lik artigla 20 milyar 500 milyon dolara
ulagmistir. 1995 yilinda 2 milyar 339 milyon dolar acgik veren cari islemler dengesi

ise 1996’da 6 milyar 850 milyon dolar agik vermistir (Bkz Tablo 3.18).

5 Nisan kararlar1 da kemer sikma politikalar1 araciligiyla calisan simiflarin
satin alma giiclinii azaltmasina ve enflasyonla gelir dagilimmin calisanlar aleyhine
yeniden diizenlenmesine yol agmistir. Bu yolla bir yandan ekonomide, mal
piyasalarina durgunluk i¢inde istikrar kazandirilirken, 6te yandan da yiiksek faiz
politikasiyla i¢ ve dig bor¢lanma olanaklar1 genisletilmistir (KAZGAN, 1995:234).
Dolayisiyla 5 Nisan kararlarinin, doviz kuru-faiz-borsa liggeninde faaliyet gosteren
spekiilatif sermayeye yonelik talebi yerine, hazine bir yandan bor¢lanabilmek bir
yandan da doviz kuru baskisim1 azaltabilmek amaciyla faiz oranlarini hayli
yiikseltmek zorunda kalmigtir. Nitekim kamu yatirimlar reel olarak % 30, iicret ve
maaglar % 22 oraninda azaltilirken, faiz oranlarimin yiikseltilmesi nedeniyle mali
kesime borg faiz 6demeleri araciligiyla reel olarak % 24 oraninda bir gelir aktarimi
s6z konusu olmustur (MUSIAD, 1995:44). Boylece toplumun genis kesimlerinden
sermaye kesimine gelir aktarimi, var olan gelir dagilimi esitsizligini daha da

arttirmigtir.
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Goriildigi kadariyla, esas nedeni ekonominin yapisindaki carpikliklar olan
1994 krizinden sonra, 6nlemlerde 6ngoriilen yapisal reformlar gergeklestirilmemis ve
kamu kesimi biliylik agiklar vermeye devam etmistir. 5 Nisan istikrar 6nlemlerinin
alinma nedeni olan i¢ ve dis dengesizliklerle ilgili dnlemlerin amaglanan sonuglara
ulasamadig1 goriilmektedir. Krizin en biiylik nedeni olan kamu kesimi dengesinin
onlemler sonrasinda saglanamadigi ve 1995-1996 yillarinda ekonominin % 7-8
arasinda billylimiis olmasimma ragmen bu biiylimenin ihracata dayali bir biiyiime
olmadig1 i¢in siirdiiriilebilir olmadig1 ve sonugta dis dengenin de kurulamadigi
goriilmektedir. Yapilmis olan bu kisa analizlerde de goriilebilecegi gibi giiniimiiz
itibariyle mevcut ekonomik ortamin daha onceki istikrar programi uygulamalarindan

pek farkli olmadig: goriilebilir (TEZER, 1996:27).

Sonug olarak, heterodoks programlarin basarili olmasi, ilgili programin
kredibilitesine baglhidir. Bu agidan da 5 Nisan Kararlarinin yeterli oldugunu
sOylenemez. Programda ortodoks ve heterodoks programlarin araglari bir arada
kullanilmaya calisilmigtir. Ancak heterodoks kararlar acisindan giivenilirlik, ortodoks
kararlar acisindan da orta vadede gerekli diizenlemelerin yeterince yapilmamasi

programin basarisini biiyiik l¢iide engellemistir (AYDIN, 1995:13).
3.3. 9 Aralk 1999 istikrar Programi Ve Ekonomik Istikrar

Daralan bir ekonomik konjenktiirde, yiiksek enflasyon oranmin diistiriilmesi
ve ekonominim istikrara kavusturulmasi amaciyla 2000 yili enflasyonu diigiirme
programi uygulanmaya baslamistir. Istikrar Programu, ii¢ yillik bir zaman dilimini

kapsamaktadir. Programin temel amaglar1 asagidaki gibidir (ERCEL, 1999:1 ve 6) :
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Enflasyonla miicadelede ciddi onlemlerin alinmasi, bu g¢ergevede tiiketici
enflasyonu; yapisal reformlarla desteklenen, birbiriyle tutarli, gi¢lii, itibarli ve
stireklilik arz eden maliye, gelir, para ve kur politikalarinin es giidiimlii uygulanmasi
ile 2000 yili sonunda %25, 2001 yili sonunda %12 ve --- 2002 yilinda %7’ye

indirmek,

Ekonominin biiylime potansiyelini artirmak,

Reel faiz oranlarini makul diizeylere diistirmek,
e Ekonomideki kaynaklarin daha etkin ve adil dagilimini saglamak,
e Kamu agiklarinin azaltilmast,
e Ogzellestirmeye hiz verilmesi,
e Sosyal giivenlik reformunu gerceklestirmek,

Kamu mali yonetiminde seffafligin saglanmasi,
e Vergi politikas1 ve idaresinde reform,

e Bankacilik sisteminin giliclendirilmesi ve bu alanda diizenlemelere

gidilmesi

Tablo 3.19: Temel Makro Ekonomik Hedefler (2000-2002)

2000 2001 2002
GSMH Buyiime Oram 3,6 52 5.8
Enflasyon (TUFE-Yil Sonu % degisim) 25,0 12,0 7.0
Enflasyon (TEFE-Y1l Sonu % degisim) 20,0 10,0 5,0
Cari Islemler Dengesi/GSMH -1,8 -1,6 -1,5
Toplam Kamu Faiz Dis1 Dengesi/GSMH 22 3.7 37
Toplam Kamu Faiz Disi Dengesi {Ozellestirme 37 ) )
harig) / GSMH
Kamu Borg Stoku / GSMH 579 56,6 54.6

Kaynak: Feyda Kadioglu, Zelal Kotan, Giilbin Sahinbeyoglu, “Kura Dayali Istikrar Programi
Uygulamasi ve Odemeler Dengesi Gelismeleri: Tiirkiye 20007,

Erisim : http//www. Tcmb.gov.tr/%7Eresearch/discus/dpaper51.pdf s.3 (17.05.2008)

Enflasyonu Diislirme Programi {i¢ temel unsur {izerine kurulmustur.

Bunlardan ilki;Siki bir maliye politikas1 uygulayarak faiz dis1 fazlanin artirilmasi,
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yapisal reformlarin gerceklestirilmesi ve ozellestirmenin hizlandirilmasi. Ikincisi
;Enflasyon hedefi ile uyumlu gelirler politikas1 . Ugiinciisii ise Enflasyonun
diisiiriilmesine odaklanmis kur ve para politikasidir. Bu istikrar programinin dnceki
donemlerde hazirlanmis olan istikrar programlarindan en 6nemli farki stireli bir
istikrar programi olmasi ve enflasyonla miicadele hedefleri ve stratejileridir. Uzun
donemden bu yana Tiirkiye’de yasanan yliksek enflasyon goz dniinde bulundurularak
enflasyonun bir anda tek haneli oranlara indirilmesi yerine ii¢ yillik bir program ile
tek haneye indirilmesinin daha gercekg¢i olacagi kabul edilmis ve bu {i¢ yil i¢in aylik
olarak enflasyon oranlarinin ne olacagr belirlenmistir. Daha Once yapilmis
programlarda enflasyonun diisecegi hedeflenmesine ragmen bu diisiisiin hangi zaman

diliminde ve ne kadar olacag: tespit edilmemekteydi (GOKCEN, 2001:590- 591).
3.3.1. Doviz Kuru Politikasi

2000 yil1 enflasyonu diisiirme programiyla, uygulamaya konulan déviz kuru
capast yardimiyla ekonomideki gelismelerin Ongoériilebilirliginin  saglanarak
yatirimcilar i¢in finansal yatirimlarin getirisi {izerindeki belirsizligin minimuma

indirilmesi amaglamaktadir (YILDIRIM, 2003:102).
Merkez Bankasi doviz kurlarini 6nceden agiklayarak;
¢ Enflasyonist bekleyislerin azaltilmasi,

e Programa olan giivenin yiiksekligi, stirekliligi ve benimsenmesi ile
dogru orantili olarak ge¢mis enflasyonun gelecekteki enflasyonu

belirlemesinin 6niine gegilmesi,

e Risk priminin doviz kurunun belirsizliginden kaynaklanan boliimiiniin

kalkmas1 ve sermaye girislerinin artmasi amaglanmaktadir.

Programin uygulanmasi 18’er aylik iki ana doneme ayrilmistir. Birinci 18
aylik donem 1.1.2000-31.6.2001 tarihlerini, ikinci 18 aylik dénem ise 1.7.2001-
31.12.2002 tarihlerini kapsamaktadir. Merkez Bankast1 1 ABD Dolarn +0.77
EURO’dan olusan bir kur sepeti aciklamis ve 2000 yil1 sonu itibari ile %20 oranina
kadar artacak olan giinliik kur oranini ilan etmistir (YELDAN, 2002:573). Ikinci 18

aylik donemde ise giinliik kur oranini ilan etmek yerine , daha esnek bir pariteye
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gecmek iizere, altisar aylik donemler itibariyle kur bandi tespit edilmistir.( Bkz Sekil
3.1)
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ekil 3.1: Toptan Esya Fiyatlar1 ve Kur Sepeti ( Yilik % Degisim
Sekil 3.1: Top Esya Fiyatl Kur Sepeti ( Yillik % Degisi

Kaynak: Gazi Ergel,”2000 Y1ili Enflasyonu Diistirme Programi: Kur ve Para Politikas1 Uygulamasi1”,
TCMB, Ankara, 9 Aralik 1999, s.12

Birinci donem ig¢in doviz kuru icin bir bant uygulamasi diisliniilmemistir.
Onceden ilan edilen sepete gore devaliiasyon oranlar1 2000 yil1 birinci geyregi icin
%?2.1, ikinci ¢eyregi i¢in %1.7, iigiincii ¢eyregi icin %1.3 ve son ¢eyredi icin de %1.0
olarak belirlenmistir (GOKCEN, 2001:591). 2000 yili icin istikrar programmin
koydugu doviz kuru sepeti hedefleri asagida belirtilmistir. ( Bkz Tablo 3.20)
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Tablo 3.20: 1 ABD Dolar1 + 0.77 Euro’dan Olusan Doéviz Kuru

Sepeti Hedefleri,
Ay Sonu Sepet Degeri
SEPET DEGISIMLERI
Kumilatif |Gunliik
(1USD + 0.77 EUR) |Ayhk Artis |Artig Artis Oram
Orami(%) |Orani(%) (%)

Arahk 1999 958 020 .46
Ocak 2000 8979 159.89 2.1 2.100 0.067
Subat 999 722 256 2.1 4.244 0.072
Mart 1,020,716.42 2.1 6.433 0.067
Nisan 1,038 068.59 1.7 8.243 0.056
Mayis 1,055 715.76 1.7 10.083 0.054
Haziran 1,073 B62.93 1.7 11.954 0.056
Temmuz 1,087 k20 55 1.3 13.410 0.042
Aqustos 1,101 ,759.61 1.3 14.884 0.042
Eylil 1,116 082.49 1.3 16.377 0.043
Ekim 1,127,243 .31 1.0 17.541 0.032
K asim 1,138 515.75 1.0 18.717 0.033
Arahk 2000 1,149 500.90 1.0 19.904 0.032

Kaynak: Gazi Ergel,”2000 Y1li Enflasyonu Diisiirme Programi: Kur ve Para Politikas1 Uygulamas1”,
TCMB, Ankara, 9 Aralik 1999, s.14.

Ikinci 18 aylik dénemde ise giinliik kur belirlemek yerine, daha esnek bir
pariteye gecmek {lizere, altisar aylik donemler itibariyle kur bandi tespit edilmistir.
S6z konusu araligin toplam genisligi asamali olarak artirilacaktir. Buna gore, 1
Temmuz 2001°’den 31 Aralik 2001°¢ kadar kademeli olarak %7,5’¢, 30 Haziran
2002’ye kadar %]15°e ve 31 Aralik 2002’ye kadar %22,5’e yiikseltilecektir. Bant
uygulamasinda, kurun bandin i¢indeki hareketlerine Merkez Bankasi’nin miidahalesi
olmayacaktir (ERCEL, 1999:14). Doviz kuru sepetinin uygulanacagr kur bandi
asagida verilmektedir.( Bkz Sekil 3.2)
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31 ARALIK 2002
30 HAZIR AN 2004

31 ARALIK 2001

SRSEE N=TZOL

1 TEMMUZ 2001

Sekil 3.2: Temmuz 2001- Aralik 2002 Yillar1 Arasinda Uygulanacak

Olan Kur Band1

Kaynak: Gazi Ergel,”2000 Y1li Enflasyonu Diislirme Programi: Kur ve Para Politikas1 Uygulamasi”,
TCMB, Ankara, 9 Aralik 1999, s.15.

3.3.2. Para Politikasi

Aciklanan kur politikasim1  desteklemek amaciyla, Merkez Bankasi
bilangosunda yer alan parasal tabandaki degisme sadece net dis varliklar kalemindeki
degisme ile siirlandirilmistir. Bu dogrultuda MB’nin net i¢ varliklar i¢in belirli
tavanlar  konulmustur. Ayrica, bankacilik sisteminin likidite ihtiyacinin
karsilanabilmesi i¢in, zorunlu karsilik oranlari diisiiriilmiigtiir. Buna gore net i¢
varliklarin, toplam para tabaninin +/-%5’ine esdeger bir bant i¢inde seyretmesine izin
verilmistir (YELDAN, 2001:573). Net i¢c varliklara iliskin gelismeler asagida
gosterilmektedir. ( Bkz Tablo 3.21)
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Tablo 3.21: Net i¢ Varhklar (Trilyon TL.)

30 Evlul 1999 (Gergeklesme) -1,400.5
31 Aralik 1999 -1,200.0
31 Mart 2000 -1,200.0
30 Haziran 2000 -1,200.0
30 Eylul 2000 -1,200.0
31 Aralik 2000 -1,200.0

Kaynak: Gazi Ergel,”2000 Y1li Enflasyonu Diislirme Programi: Kur ve Para Politikas1 Uygulamasi”,
TCMB, Ankara, 9 Aralik 1999, s.20.

MB’nin para politikasina miidahalesi net i¢ varliklarla siirli hale
getirilmistir. MB net i¢ varliklar1 da her ¢eyregin sonunda, 1999 Aralik ay1 diizeyini
asamayacaktir. Boylece net i¢ varliklar sabit hale getirilmistir. Bu durumda para
tabani, 6demeler dengesi yolu ile yaratilacak ve para politikas1 likidite genigslemesini
yabanci kaynak girisine baglayan bir gergeveye oturtulmustur (GOKCEN,2001:

592). Net i¢ ve dig verilere iligkin gelismeler asagida verilmistir. ( Bkz Sekil 3.3)
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Sekil 3.3: Net I¢ Varhklar Ve Net Dis Varhklar (Bugiinkii Degerler,

Ekim 1989-1999)

Kaynak: Gazi Ercel,”2000 Y1l1 Enflasyonu Diislirme Programi: Kur ve Para Politikas1 Uygulamasi1”,
TCMB, Ankara, 9 Aralik 1999, s.21

Bu anlamda sadece ihracat sonucu elde edilecek doviz gelirleri dogrudan
dogruya parasal tabanin genislemesine yol agmaktadir. Thracat mallar1 iiretimi i¢in

ekonomide reel sektor tarafindan para talebi yaratildigi siirece, s6z konusu parasal
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genislemenin enflasyonist etkileri olmayacaktir. Dolayisiyla, para arzinin
genislemesi, sadece yurt disindan doviz girdisine baglanirsa, enflasyonist egilimlerin

de oniine gecilmis olacaktir (YELDAN, 2001: 12).

Boylece, MB’nin para arzini artirmasi veya azaltmasi tilkeye doviz girisine ve
¢ikisina baglanmistir. Diger bir ifade ile para kurulu uygulamasi benzeri bir para
politikas1 izlenmeye baslanmistir (MORGIL, 2001:612). Bu para kurulunun
diinyadaki diger uygulamalarindan tek farki, her giin sabit bir kurdan iglemlerin
yapilmasi yerine, her giin degisen fakat onceden bilinen kurdan bu islemlerin

yapilacak olmasidir (OLGUN, 2001:3).
3.3.3. Maliye Politikas1

Maliye Politikasi’nin temel hedefi faiz dis1 fazlayr artirmak suretiyle kamu
borg stogunun GSMH’ye oranini 2000 yilinda %58’e indirmek ve izleyen yillarda bu
oran1t daha da asagiya ¢ekerek kamu kesimi mali dengesinde kalici bir iyilesme
saglamak olmustur. Bu hedefe ulagsmak i¢in gelir artirici ve harcama kisici bir dizi
tedbirin yan1 sira Ozellestirmenin hizlandirilmasina ¢aba sarf edilmesi, ic
bor¢lanmada da uzun vadeli ve degisken faizli tahvil ihracina agirlik verilmesi

planlanmistir (TEMEL, 2001:559).
3.3.4. Gelirler Politikas1

Reel sektore, hedeflenen enflasyon dogrultusunda iicret ayarlamalar ve fiyat
artislar1 konusunda yol gostermek maksadiyla gelirler politikas: ¢er¢evesinde memur
maaglarmin hedeflenen TUFE oraninda artmas: hedeflenmistir. 2000-2002 yillari
arasinda 18 milyar dolar 6zellestirme geliri elde edilmesi, Petrol Ofisi, Tiipras, GSM
lisansi, Tiirk Telekom, Vakitbank, Caykur, MKEK, Eti Holdingin baz1 fabrikalarinin
ve TEKEL’in baz1 béliimlerinin 6zellestirilmesi éngoriilmektedir (DEMIR, 2001:61).

3.3.5. Yapisal Reformlar

Yapisal reformlar alaninda, tarimsal desteklemede dogrudan gelir destegi
sistemine gecilmesi, 2000 yili i¢in destekleme alim fiyatlarinin diinya fiyatlar1 ve
hedeflenen enflasyona gore belirlenmesi, girdi ve kredi desteklerinin azaltilmasi
hedeflenmigtir. Sosyal giivenlik reformunun yapilmasi, fonlarin kaldirilmasi,

kamunun mali yonetiminde seffaflik, vergi reformu, 6zellestirme, kamu bankalarinin
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yeniden yapilandirilmasi gibi yapisal reformlarin yapilacagi belirtilmistir (TEMEL,
2001: 560).

3.4.2000’li Yillara Girerken Ekonomik Gelismeler

1994°deki ciddi ekonomik bunalimda GSMH %6 gibi rekor bir diisme
gosterdi, fakat 1995°ten itibaren tekrar toparlandi ve 1995-1997 doneminde
yilda ortalama %7’nin istiinde biiylidii. Buna karsilik tiim o6teki makro
gostergeler bunalim alarmi1 vermeye devam etti. Tiirkiye ekonomisi 1998
yilinin ikinci yarisindan itibaren igeride biriken sorunlarin tasinamaz hale
gelmesi ve disaridaki gelismeler lizerine yeniden agir bir krize siiriiklendi.
Giiney Asya ve Rusya’da yasanan ekonomik kriz Tiirkiye’yi yeni bir
stagflasyona siiriikledi. Sozii edilen bolgelerde yasanan ekonomik kriz {izerine
basta ABD olmak iizere G-7 iilkelerinin krizdeki iilkelere sermaye aktarmalari,
uluslar arasi1 kisa vadeli sermaye akimini etkiledi. Tiirkiye’den birkag ay

icinde 7 milyar dolar gibi bir sermaye ¢ikis1 oldu.

Bu arada Giiney Asya iilkelerinin ihtiyaclarin1 arttirmak igin
devaliiasyona gitmeleri ve damping uygulamalari Tiirkiye’nin ihracatini
etkiledi. Tim diinyada talep daralmasi yasanmaya basladi, iilkeler arasi
rekabet yogunlasti. Bagta tekstil Girlinleri olmak iizere Giiney Asya iilkeleri ile
rekabet ettigimiz iriinlerin dis satiminda ciddi giicliikler yasandi. Tiirkiye’de
oncelikle tekstil sektorii 1998 yilinin ikinci yarisindan itibaren etkilendi, sonra
kriz, otomotiv sanayiini ve Oteki sektorleri etkisine aldi. Bu gelisme tekstil
sektoriindeki hesapsiz yatirimlar sonucu ortaya ¢ikan kapasite fazlasinin
roliinli unutmamak gerekir. 1998 yilinda ihracatimiz sadece %2,7 oraninda
biliyiidii, ithalat %5,6 oraninda kiiciildii. Buna ragmen 1998 yilinda GSMH
ikinci yarida kiigiilmesine ragmen, yilin ilk yarisindaki veriler gore, 1999
yilinda hem dis ticarette, hem turizmde hem de i¢ sektdrlerdeki, kot gidis
dolayistyla GSMH’da ciddi daralma oldugu anlasiliyor. GSMH’nin 1999
yilinin ilk ¢eyreginde %8,4 ve ilk dokuz ayinda %6,1 oraninda kiiciildiigi
tespit edilmistir. 1995-1999 doneminde enflasyon ile doviz kuru degismeleri
farki acildi. KKBG’nin ylikselmesi ve bankalarin denetim altina alinmasi

faizlerin yiikselmesine, reel faiz oraninin %20’lere ¢ikmasina neden oldu.
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Sorun tek basina ekonomik degildir. Sorun ekonomik oldugu kadar siyasal ve
hukuksaldir. Tirkiye’nin 1999 yilinin ilk yarisini TBMM’nin ¢aligmamasi

nedeniyle biit¢esiz gecirdigini unutmayalim.

Devlet O6demelerini yapabilmek i¢in %150 faiz ile borglaniyor.
Tiirkiye’de ortalama faiz orani %60’larin {istiinde seyreden enflasyonun 20-25
puan iizerinde bulunuyor. Bu kadar yiiksek reel faiz oraniyla yatirim yapilmasi
beklenemez. Bu durumda biiyiimenin durmasi, issizligin artmasi, sosyal
dengelerin biraz daha bozulmasi kag¢inilmaz gelismelerdir. Tiirkiye 2000’li
yillara girerken gecikmelide olsa kamu kesimindeki daginikliga c¢eki diizen
vermek i¢in bazi yasal diizenlemeleri gergeklestirdi. Vergi gelirlerini arttirmak
i¢in bazi gelir yasalarinda diizenlemeler yapildi. Sosyal giivenlik kurumlari ve
Yeni Emeklilik kanunun sayesinde Haziran 2000’den itibaren SSK zarardan
kurtulus, Hazineden yardim ihtiyaci ortadan kalkmistir. SSK’nin yillik zarar1 2
milyar dolar idi. Bdylece yilin 2. yarisinda 1 milyar dolarlik tasarruf

(zarardan kar) saglanmistir.

Giimriik kanunu, Bakanlar kanunu ve Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Ust
Kurulunun faaliyete ge¢cmesine ilaveten, hiikiimetin kararli tutumu sonucu,

yolsuzluklarin iizerine ilk defa en ciddi bir sekilde gidilmekte,
e Sermaye Piyasasi kanunu,
e Uluslar aras1 Tahkim Yasas1 ¢ikartilmistir,
e Vergi kanunlarinda ve

e Anayasamizda yapilmis olan degisikliklerle de Ozellestirmenin ve

Dogrudan Yabanci sermaye yatirimlarinin 6nii agilmistir,

e Ilaveten Telekomiinikasyon Kurulu ve Tarimda Yeniden Yapilandirma

ve Destekleme Kurulu faaliyete gecirilmistir,

e Tiirkiye’de mevcut biitgce dis1 fonlar keyfi harcamalara ve israfa yol
agiyordu. Mevcut 74 fondan 52°si kapatilmis, 16’sida Haziran 2001
sonuna kadar kapatilmis olacak, bdylece DETIF dahil sadece 6 fon

kalacaktir,
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Elektrik piyasasini diizenleyen kanun da Subat 2001°de ¢ikartilmistir.

Tabloda goriildiigii gibi Kasim 2000°ne kadar, Istikrar Programinin

basarili bir uygulamasi sonucu 1999°da 2000°¢e

Yillik enflasyon; TUFE’ye gore %68,8°dan %39’a, TEFE’ye gore
%62,9°dan %32,7’ye inmis,

Yillik biiyiime hiz1 %-6,4’den %6 dolayina,
Imalat sanayiindeki iiretim artis1 %-5’den %6,6’ya ¢ikartilmis,
Kapasite kullanim oraninin %72,1’den Kasim ayinda %78,2’ye ¢ikmis,

Faiz dis1 biitge fazlas1 2 katrilyondan 7,6 katrilyon liraya (11,3 milyar

dolara) firlamis,

Faiz dis1 biitge fazlast (GSMH orani %2’den %5,6’ya,
Vergi geliri / GSMH oran1 %18,9’dan %19,2’ye ¢ikmais,
Biitge ag1g1 / GSMH oran1 %11,6’dan %9,3’e inmis,

Yillik faiz ve Anapara geri 0demelerinden olusan borg¢ servisinin /

biitge gelirine oran1 %145°ten %115’e gerilemis,

2000 yilr i¢in 14,1 katrilyon lira olarak hedeflenen biitce acigi yil

sonunda 12,8 katrilyon liraya,

2000 yili i¢in faiz 6demeleri / vergi gelirleri oran1 da %88 olarak

hedeflenmis iken bu oran %77’ye inmistir.

Istikrar Programinin Ana Hatlan

Sik1 maliye politikasi uygulanarak faiz dis1 fazlanin artirilmasi,
Yapisal reformlarin gergeklestirilmesi

Ozellestirmenin hizlandirilmasi

Enflasyon hedefi ile uyumlu gelirler politikas1

Ekonomik birimlere uzun vadeli bir bakis acis1 kazandiracak kur ve

para politikas1
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Bu unsurlar1 ekonomide islerlik kazandirmak i¢in programa yiiklenen

temel hedefleri ise sunlardir;

TUFE’de 2000 yil1 artis oran1 %20 2001 yili artis oran1 %12 ve 2002
yil1 artis oran1 %7 olarak hedeflenmistir. Yillik devaliiasyon orani %20 olarak
tespit edilmigtir. Nakit i¢ci borcun GSMH’ya oraninin %27 ve toplam borg
stokunun GSMH’ya oran1 %61 olmasi1 hedeflenmistir. Programda bu hedeflere
ulagsmak i¢in para kurulu sistemi dayanak alinmistir. Para kurulu sistemi
merkez bankasinin (TCMB) islevi farklilastirilmakta ve {iilkenin para arzi
mekanizmasini sabit kurdan, bankanin doéviz karliliklarina dolayisiyla para

azdi da iilkenin doviz rezervine baglanmistir.

Sistemin isleyisinde sabit kur bir baska {ilkenin para birimine
baglanmistir. Para kurulu sisteminde kamu aciklari TCMB tarafindan
karsilanmamaktadir. Dolayisiyla biitce agiklarinin para arzi yoluyla
kapatilmas1 miimkiin degildir. Para kurulu sisteminde para razi para kurulunca
yapilirken, diger islemler merkez bankasinca yiiriitiilmektedir. Ancak
iilkemizde bdyle bir ayrima gidilmemistir. Uygulanan para programinda
enflasyona kaynaklik eden kamu harcamalarini disipline etmeye yonelik
kararlar alinmis ve bdylece biitcede faiz dis1 fazla arttirilmak istenmistir.
Programin islemesinde sorun yaratacak olan kesimin kirilgan bir yapiya sahip

olan Bankacilik sektdriiniin olacagi daha basindan biliniyordu.
A- Finansal Kriz ve Bankalar

Bankacilik sektoriindeki doniisiim biiyiik 6lgiide 24 Ocak kararlari ile
yurt ici tasarruflarin arttirilmak istenmesinden kaynaklanmistir. Donemin
siyasal erkinin faizi bugiinkii tiiketimi gelecege ertelemenin o&diilii olarak
Neoklasik iktisat kuramindan hareketle sektore yonelik olarak ilk olarak
aldiklar1 karar Haziran 1980°de faiz oranlarinin serbest birakmak oldu. Ancak
bu diizenlemeye bankacilik sektorii hazirliksiz yakalandi ve diizenlemeye
uygun etkin bir yonetim becerisi gosteremedi. Hazine ve TCMB ise bu yeni
olusumu tamamlayacak diizenlemelere gitmedi ya da gidemedi. Bunun
sonrasinda bankalar likidite yonetiminin temele ilkelerini g6z ardi ede bir

sekilde yabanci para cinsinden kaynaklara yoneldiler. Bu yonelis 1994 krizi ile
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kesintiye ugradi ve 3 banka (Marmara bank, TYT bank, Impex bank) sistem
disina itildi.

Bankacilik sektoriine yonelik diizenleyicilik gilicii ve yetkisi olan
kurumlar 1994 krizini asarken tasarruf mevduatinin tamamini da sigorta
kapsamina aldilar. Tasarruf mevduatinin tamaminin sigorta kapsamina
alinmasi1 1994 krizini agmada 6nemli bir islem yiiklenmesine karsin 1998-2000
ve halen yasamakta oldugumuz 2001 finansal krizine derinlik kazandirmistir.
Tirk Bankacilik sisteminin bugiinkii kirilgan yapisinin nedeni izlenen iktisat
politikalaridir. Kamu kesiminin bor¢lanma gereksinimi i¢ bor¢lanma yoluyla
saglamaya yonelmesi bankalar1 kamu kesimini fonlayan kurumlara

doniistiiriilmiistiir.

Bankalar bu fonlamay1 Tiirk lirasin1 belli marjlar ile yabanci borglar
karsiliginda asir1 degerlenmesine yonelik bir politika izlemesi ile yapmistir.
Bankalar bu yolla yurt dis1 bankalardan bor¢lanmislar daha sonra da ulusal
paraya doniistiirerek kamuya bor¢ vermislerdir. Bu yapilanma istikrar
programiyla daha da giliclenmistir. Bankalarin tasidiklar1 yabanci para net
genel pozisyon acgigi tasinmaz hale geldiginde ise finansal sistem krize
girmistir. Nitekim 1998-2000 yillar1 arasinda Tiirkbank,Interbank, Bank
Ekspres, Egebank, Yurtbank, Siimerbank, Yasarbank, Esbank, Bank Kapital ve
Etibank tasarruf mevduat sigorta fonuna (TMSF) devredilirken, 2001 yilinda
Demirbank TMSF kapsamina alinmistir. Kamusal sermayeli bankalar ile fon
kapsamindaki bankalarin bankacilik sistemi i¢indeki pay1 %39 diizeyindedir.
Kamu kesiminin bankacilik sistemi i¢indeki tasidigi bu agirligi bugiin sistemin

tasidig1 olumsuzlugun ana kaynagidir.
B- Programin Aksamasinin Nedeni

Istikrar programinda faiz ve iicret oranlar1 ile fiyatlar serbest
birakilirken, doviz kurunu sabit oranl arttirmaya yonelik déviz kuru politikasi
izlendi. Programin bu 06zelligi ile isleyebilmesi i¢in Oncelikle mali sektdriin
kirilganliginin diisiik olmasinin yaninda sermaye hareketliliginin de olmamasi
gerekmektedir. Kii¢lik acik ekonomiler i¢in para kurulu sistemini biiylik acik

ekonomi 6zelligi tasiyan bir lilkeye uygulamaya c¢alismak ¢ok zordur.
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Programin basariya ulasmasi i¢in enflasyon oraninin program hedefi
diizeyinde tutturulmasi gerekmekteydi ki TL’sinin asir1 degerlenmesi ve cari
islemler acig1 engellenebilsin. Ancak bu yapilmadi. Bunun nedenleri;
l.iktisadi birimlerin istikrar programina desteginin siirekli kilinamamasi,
2.bankacilik sistemine istikrar saglamaya yoOnelik alinan Onlemlerin
yetersizligi, 3.0zellestirmenin aksamasi, 4.siyasal istikrarsizlik, 5.kamu kesimi

i¢ bor¢clanma gereklerindeki diisiisiin yetersizligi.
3.4. 2000 Kasim ve 2001 Subat Krizleri

Tam olarak uygulanamayan 5 Nisan 1994 istikrar kararlarindan sonra Tiirkiye
yeni istikrar politikas1 onlemleriyle karst karsiya kalmistir. Bu 6nlemler Diinyadaki
mevcut konjonktiire uygun olarak i¢ginde heterodoks unsurlar i¢eren bir takim yapisal
doniisiim politikalarin1 kapsamaktadir. Tirkiye’deki ekonomik gostergelerde diger
donemlerden ¢ok biiyiik farkliliklar olmamasina ragmen olast bir krizi 6nlemek
amaciyla yeni bir istikrar programi yapmast gerekmistir. Bu yeni programla
Tiirkiye’nin 6zellikle son 25 yildir yasadigi ekonomik sikintilar yiiksek oranli ve
stirekli enflasyona baglanmistir. Ekonominin genel yapisini ve biiyiime hizim
olumsuz yonde etkileyen, gelir dagilimin1 bozan ve toplumun 6nemli bir kismini
spekiilatif faaliyetlere yonelten enflasyon temel sorunlarin basinda yer almustir.
Bunun yaninda 1997 Haziraninda Giiney Dogu Asya’daki kriz petrol fiyatlarinin
artmasina neden olmustur. Bu da 6zellikle kamunun tirettigi imalat sanayi {iriinlerinin
fiyatlarint arttirmigtir. 1998 yilindaki Rusya krizi de iilkeden yogun miktarda
sermaye ¢ikisina sebep olmustur. 2000 yilina gelindiginde diinya petrol fiyatlarindaki
artis, dolarin asir1 degerlenmesi, 11 Eyliil olaylarinin da etkisi ile diinya ticaret
hacmindeki daralmaya kosut olarak gelismekte olan iilkelerin IMF ve Diinya
Bankasindan sagladiklar1 kredilerde giicliikler yasamasi biitiin diinya ekonomilerini
durgunluga itmistir. Bu durgunlugun tilkemizdeki yansimalari 2000 Kasim ve 2001

Subat krizleri olarak karsimiza ¢ikmustir.
3.4.1. Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinin Nedenleri
A. Kasim Krizinin Dogus Nedenleri ve Gelisimi

Tirkiye ekonomisi finans kesiminde 22 Kasim — S5Aralik tarihleri arasinda

yasanan olaylar krizin belirtileri olup 6zetlersek,
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1. Ger¢ek TL’ye gerekse yabanci paraya talep artmis olup artan talep

karsilanmayarak piyasada likidite yetersizligi olusturmustur.

2. Artan talep piyasa tarafindan karsilanmayinca gerek faiz oranlar
gerekse kurlar artis seyrine girmistir. Ug giin icinde overnight faiz oranlar

%700, %1200 ve hatta %1700-2000 seviyesine ulagmistir.

3. Ekonomide yabanci sermaye c¢ikisinin yaklasik 6,2 milyar dolar

oldugu belirtilmektedir.

4. IMKB Endeksi 3 Kasim 2000°de 2,19 sent diizeyinden 4 Aralik
2000°de 1,08 sent diizeyine inmistir.

5. Demirbank, Park yatirirm TMSF’ya devredilmistir.

6. Piyasa ile ilgili beklentilerin olumsuz olmasi1 ve gerek cari agigin
giderek artmasi1 gerekse TMSF’na devredilen bankalarin ¢ogunlugu bankacilik

sektoriinlin yapisal sorunlarini agiklar niteliktedir.

7. Kamu Bankalarinin goérev dis1 zararlarinin 20 milyar dolar olmasi,
Finansal kesiminde bu olaylar yasanirken para piyasasinin istikrarini
saglamakla gorevli olan TCMB piyasasinin likidite ihtiyacin1 karsilamasi

bunun sonucu olarak faiz oranlar1 doviz kurlar1 yiikselme seyrine girmistir.
B. Neden Likidite Talebi Artmistir?

Bankacilik sisteminde fon talebinde bulunan bankalarin dikkat etmeleri
gereken Onemli bir nokta vardir. bankalarin fonlama riski yiliksek yabanci
kaynagin likidite riski diisiik olmalidir. Tiirkiye ekonomisinde faaliyette
bulunan bankalar hem fonlama riski yliksek hem de likidite riski yliksek
oldugundan sektdriin sorunlar1 bitmemektedir. Bankalarin likidite talepleri
hem doéviz hem de TL cinsinden artmistir. sektérde bulunan bankalarin likidite
taleplerindeki artisin nedeni yukarida belirttigimiz fonlama prensibine
uymamalarindan kaynaklanmistir. Faaliyette bulunan bankalarin hem doéviz

hem de TL talebinde bulunmalar: alisilagelmis bir durum degildir.

Normal kosullarda bir bankanin yabanci parada (dovizde) kisa
pozisyonda, TL’de ise uzun pozisyonda olmasi gerekir. Yada tam tersi

durumun olmasi1 gerekir, yani TL’de kisa pozisyonda ise dovizde uzun
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pozisyonda olmasidir. Tiirkiye ekonomisinde bankacilik faaliyetlerinde
bulunan bankalarin hem TL’de hem de dovizde yetersiz (kisa) pozisyondadir.
Cilinkii bankalar1 TL’deki donuk aktifleri yiiksek ve net ¢alisma sermayeleri
serbest 6z varliklar degildir. Sektdrde bulunan bankalarin ellerinde yeterince
doviz  olmadigindan  TL’ye  sikistiklarindan  doviz ~ satarak  TL
saglayamamaktadirlar ve yeterli TL’leri olmadigindan doévize ihtiyag

duyduklarinda déviz alamamaktadirlar.

Genel durum boyle olunca TCMB’ye biiyiik gorev diismektedir. TCMB
bankalara ihtiyaglar1 dogrultusunda TL verecek onlarda bu TL’lerle doviz
satin alacaklar. TCMB’nin bankalara TL vermesi agik piyasa islemleri ile
ger¢eklesmektedir. 17-24 Kasim 2000 tarihleri arasinda TCMB’nin
bilancosuna baktigimizda TCMB’nin bankalardan alacaginin 2,556 trilyon
liradan 4,266 trilyon liraya ylikselmistir. Diger bir deyisle TCMB bankalara
1,610 trilyon lira vermistir. bankalarda elde ettikleri bu TL’ler ile TCMB
doviz almislar ve bu donemde TCMB’nin briit doviz rezervleri 18,736 trilyon
liradan 17,066 trilyon liraya yani 1,677 trilyon liraya azalma olmustur. Bunun
anlami TCMB tarafindan bankalarin nakit ihtiyaclarin1 giderilmistir.
Bankalarin likidite taleplerindeki artisin bir diger nedeni de devletin bankalara
sattif1 i¢c borg¢lanma senetleridir (DIBS). Devlet i¢ bor¢glanma ydntemi olarak

bankalara fonlattig1 senetlerle finansman ihtiyacin1 gidermektedir.

Bankalar devletten DIBS satin alirken, kendi 6z kaynaklari yetersiz
oldugundan finansman kaynagi olarak yurt disindaki yabanci bankalardan
kredi aliyor (borg¢laniyor) bu kredi talebinde bulunurken de ellerindeki devlet
tahvillerini teminat olarak veriyorlar ve doviz cinsinden borglaniyorlar.
Yasanan kriz ile birlikte piyasa faiz normlarindaki artis piyasasinin gelecegi
ile ilgili beklentilerin net olmayis1 nedeniyle yabanci bankalarin, verdikleri
kredileri geri istemeleri ulusal bankalarin borg¢larini 6deyebilmek icin para
talepleri artmistir. IMKB sermaye ¢ikisi da para talebini arttirmistir. Piyasadan
cikan para miktarinin yaklasik 6,2 milyar dolar olmustur. Yabanci sermaye
¢ikisinin nedeni giderek bankacilik sektdriiniin zayif yapisi gerekse Tiirkiye

Ekonomisi ile ilgili beklentilerin olumsuz olmasidir.
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3.4.2. 2000 Kasim Krizi

Tiirkiye Ekonomisi 1994 krizinden sonra hizli bir gelisme siirecine girmistir.
1988 yilina kadar her yil %7 ile %8 gibi ¢ok biiyiik bir hizla biiyliyen ekonomiye
ragmen saglam ve istikrarli bir ekonomik yapi olusturulamamis ve enflasyon
diisiiriilememistir.1997 sonu itibariyle biitge gelirleri 5 katrilyon 854 trilyon 300
milyon liraya ulasmistir. 1997 yilinda mali piyasalarda istikrar1 saglamaya ve doviz
kurlarinda asir1 dalgalanmayi 6nlemeye agirlik verilmistir. 1997 yili enflasyonu,
1994 yilindan beri yasanan en yiiksek enflasyon olmus, tarimsal destekleme fiyatlar
ile licret ve maaglardaki artislarin yani sira kamu agiklarina bagl olarak faiz
oranlarmin yiikselmesi enflasyonu koriiklemistir (KARACOR, 2001:88). Banka
mevduatlarinin tam sigorta kapsamina alinmasit bankacilik sektoriinii olumsuz
etkilemistir. Ciinkli mevduat sigortasinin olmasi, mevduat sahiplerini riskli bankalara
yoneltmistir (YILMAZ, 2002:28).1997 yili sonlarina kadar kisa donemli sermaye
girisleri devam etmis ancak yabanci sermayenin ¢ok kii¢iik bir kism1 yabancilarin TL
cinsinden verdikleri krediler, yaptiklar1 plasman ve yatirnmlardan olusmus kur
riskinin &niine gecilememistir (ERINC, 1997:3). 1995 yilinda iilke parasinin yabanci
paralar karsisinda deger kazanmasi ve ticaret agigindaki hizli artis bu yillardaki kisa
donemli sermaye girislerinden dolayidir (YENTURK, 2003:124). Biiyiime
oranlarinin yiiksek oranli gerceklestigi yillarda ihracatin ithalati karsilama oran1 1997
yilinda %53,2 olup, gecmis yillara oranla gerilemistir.1999 yilinda dis bor¢glanmanin
asirt gergeklestigi goriilmistiir. 1998 yilinda Asya ve Rusya krizlerinden Tiirkiye
Ekonomisi biiyiik 6l¢iide olumsuz etkilenmis ve bu krizler, ihracat gelirlerinin
diismesine, i¢ talebin daralmasina ve ekonomik biiylimenin yavaglamasina neden
olmustur (OZBILEN, 2002:174). 1998 yilinda Tiirkiye ekonomisinin kroniklesen
enflasyonu ve yiiksek diizeylerdeki kamu agiklarini hedef alan orta vadeli istikrar

programi hazirlanmistir.

Ug yillik istikrar programinda kullanilacak politikalar, déviz kurunu diisiik
tutarak maliyetlerin disiiriilmesi, siki para politikalar ile i¢ talebin daraltilmast,
kamu tiiketim ve yatirim harcamalarinin kisilmasi, maliye politikalarina ek olarak
tarim, vergi ve sosyal giivenlik reformlar1 ile kamu agiklarinin disiplin altina
alinmasi, KIT zamlarinin geciktirilmeden yapilmasi, kamu kuruluslarinin hazine

kefaletinde aldiklar1 dis borglara sinirlama getirilmesi, son ii¢ yildir i¢ bor¢lart dis
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borglarla 6deyen hazinenin gelecek yillara sarkacak faiz yiikiiniin azaltilmasi, enerji
ve egitim yatirimlarina oncelik verilmesi, sosyal giivenlik kurumlarinin agiklarinin
azaltilmasi, 6zellestirmenin siiratli bir sekilde yapilmasi, kaynaklarin etkin ve verimli
sekilde kullanilmas1 ve kayit dist1 ekonominin kayda alinarak biitge gelirlerinin
arttirilmasidir (MUSIAD, 1995:47-51). 1998 yilinda yiiriirliige konan orta vadeli
enflasyonla miicadele programinin sonucunda, 1998 yilinda yiiksek faizler, sermeye
cikislar, likidite sikisikligi, vergi sistemi igindeki belirsizlik, kamu kesimi bor¢lanma
gereginin ylikselmesi ve i¢ bor¢ stogunun artmasi Tiirkiye’nin ekonomik krize
stiriiklenmesinde etkili olmustur. 1997 yili ortasinda baslayan ve yayilarak devam
eden kiiresel kriz ithalat ve ihracatimizda diisiise neden olmustur. 1999 yili Tirkiye
ekonomisi’nde 6n goriilen kamu kesimi hedeflerini gerceklestirilemedigi yillardan
biri olmustur. 1999 yilinda kamu kesimi bor¢lanma gereginin GSMH’ya orant %
15,5 e yiikselmistir. 1999 yilinda faiz oranlar1 gergeklesen enflasyon oranlarina gore
yuksek seyretmis ve kamu kesimi finansmaninin i¢ bor¢lanmayla yapilmasi faiz
harcamalarinin biitge icindeki paymni arttirmistir. Istikrar amacina yonelik olarak
Merkez Bankasint 1999 yilinda finansal kuruluslarin kisa donemli olusan likidite
ihtiyaclarini agik piyasa islemleri araciligiyla karsilamistir. Kur politikasi veri kabul
edilerek yil genelinde piyasada olusacak faiz oranlarinin net dis varliklardaki artig

egiliminin stirdiiriilmesi hedeflenmistir (TURGUT, 2005:186-188).

1999 yilinda GSMH %-6.1 oraninda diismiis, issizlik tirmanisa ge¢mistir. i¢
borcun GSMH’ ya oran1 % 29, dis borcun GSMH’ ya oran1 % 55’1 asmus, reel faizler
hat sathalara yiikselmistir. Bu ortamda 1999 yili Haziran ayinda IMF ile yapilan
goriismelerde Yakin izleme Anlagmasinin programa bagl ve mali destekli Stand-by
anlagsmasina doniistiiriilmesi benimsenmistir (KAZGAN, 2005:237). Yeni programa
gore reel faiz oranlarinin makul diizeylere diisiirmek, ekonominin biiylime
potansiyelini artirmak ve ekonomideki kaynaklarin etkin ve adil gelir dagilimini
saglamak genel amaglar olmustur. Bu kapsamda IMF’ye sunulan 9 Aralik 1999
tarihli niyet mektubunun siki maliye politikas1 ve enflasyonun diisiiriilmesi odakli
kur ve siki para politikasi, bankacilik sisteminin giliglendirilmesi ve gelirler politikasi

temelini olusturmustur.

2000 y1l1 basinda uygulamaya konmus programda hedefler tutturulamamistir.

Tiirkiye’nin artan niifusuna ragmen c¢aligma alanlart azalmis, milli gelir paylagimi
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giderek bozulmustur. Enflasyonun yavas diismesine ragmen, doviz ¢ipasi
uygulamasinda ve doviz kuru sepetinde diizeltme yapilmamis, bu nedenle de TL nin
asirt deger kazanmasina, ihracatin zorlasmasina ve ithalatin cazip gelmesine zemin
hazirlamistir. 2000 yilinda rekor dis ticaret agig1 ve cari 6demeler aci1g1 gergeklesmis,
dis borglarda artislar olmus, kisa vadeli dis bor¢lanma ithalat1 finanse etmistir. I
borglarin dis borglarla ikame edilmesi ise reel faizlerin negatife doniismesine neden
olmus, i¢ borclarin faizleri de Onemli bir sorun haline gelmistir (ERTUNA,

2005:137).

Kasim 2000 krizinden 6nce Tiirkiye ekonomisinin genel goriiniimii hi¢ de i¢
acict goriinmemektedir. Doviz kurlarindaki sabitleme sonucunda faiz oranlarinin
diismesi tiiketim ve tasarruflar aleyhine gerceklesmistir. Halkin yabanci paralarinin
bozdurup, yerli paraya ge¢mesi, Merkez Bankasinin para arzini arttirmasina yol
acmis, bankalarin kredilerini de arttirmistir. Ayrica programa gilivenin tam olmamasi
ve uygun kosullarda ortadan kalkabilecegi olasiligi tiikketimi arttirmis enflasyonu
yiikseltmistir (ALP, 2001:680). Programin odaginda bulunan enflasyonun diisiirme
hedefi 2000 y1l1 sonunda % 25 olarak belirlenmis ancak % 39 olarak ger¢eklesmistir.
Biiylime oranm1 % 5-5,5’luk hedefi %6,3 olarak gergeklestirmistir.

Dis ticaret agi1g1 22.3 milyar dolara, cari agik ise 9.8 milyar dolara yiikselerek
hedeflenen rakamlarin ¢ok iistiinde gerceklesmistir (CARIKCI, 2001:477).
Programin kamu kesiminin mali yapisinin revize edilerek yil boyunca giiglii mali
performanst siirdiiriilmiistiir. Para programim performans kriteri net i¢ varliklar ve
net uluslararasi rezerv biiyiikliigli i¢in aciklanan taban degerleri tutturulmustur.
Ancak bu dénemde faiz oranlarina miidahale edilememistir. Istikrar programinin
sonuclart acisindan en olumsuz gelisme Odemeler dengesi gostergelerinde
yasanmustir. Ithalat arttig1, ihracatin diistiigii ve cari islem dengesinin bozuldugu
goriilmiistiir. Ekonomik faaliyetlerde 1998—1999 yillarinda yasanan derin resesyon
akabinde 2000 y1l1 baslarinda tiiketim harcamalari, yatirim ve ihracat kaynakli giiclii

bir toparlanma yasanmistir (KARACOR, 2001:74-106).

1994 ile 2001 yillar itibariyle Tiirkiye’nin en biiyiik ticaret ortagi AB’dir; dig
ticaretin yaklagik yarist bu alanda yogunlagmistir. Bu iki tarih arasinda AB’nin

Tiirkiye’nin toplam ihracati ve ithalatindaki payinda ortaya ¢ikan degismedir. 2000
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yilinin kriz yili olmasi bu degismede etkilidir. Diger OECD iilkeleriyle birlikte, dis
ticaretin yaklasik iigte ikisi bu grupta toplanmistir (KAZGAN, 2006:405-406). Tiirk
ekonomisi 2000 yili Kasim ayinda bas gdsteren ve 2001 Subat ayinda siddetlenen
tarthin en blylk kriziyle karsi karsiya kalmistir. Calismanin bundan Onceki
kisimlarinda islenen, 1980 ve 1994 krizlerinden sonra, son yirmi yilda bu {igiincii

biiyiik krizdir.

1980’11 yillarda ekonomi ve finans sektdrlerinde baslatilan reform hareketleri,
1990’11 yillarda liberal ekonominin ¢ergevesini ¢izen hukuki yapilanma ve devletin
yeniden yapilandirilmast devam ettirilememistir. 1980°1i yillarda ekonomik ve ticari
fizibilitesi olan dis bor¢lanma siirecine giren Tiirkiye, 2000’11 yillara tekrar siyasi
ve devlet destekli borclanma siirecine girmek mecburiyetinde kalmistir. Bu da,
tilkenin hassas konularda siyasi baskilar altinda kalmasina ve uluslararasi iligkilerde
tavizkar davranmasina yol agmistir. Tiirkiye, siyasi istikrarsizligin da etkisi ile
1980’11 yillarda baslatilan acgilimi devam ettirememis, 1990’11 yillarda yeniden ice
dénmiis ve modern diinya ile yaristan kopmustur (PALAMUT, GIRAY, 2001:30-
32).

2000’11 yillara, Tiirkiye’yi tikayan bir yapi ile girilmistir. 2000 yilinda
yuksek enflasyon, yiiksek reel faiz ve gliven eksikligi, kisa vadeli rant geliri ve
spekiilatif yatirimlar, yiiksek faizle kur transferi, yatirnm yapamayan ve rant gelirine
dayali, yeteri kadar iiretemeyen ve tliketime yonelik bir ekonomik diizende igsizlik
stirekli artmistir. Koylii, esnaf basta olmak tizere dar ve orta gelir grubunun milli
gelirden aldig1 pay kiigiilmeye devam etmistir. Toplumda huzursuzluk, timitsizlik
hakim olmus ve ahlaki degerler asinmistir. Siyasi malzeme olarak kullanilan ve ciddi
bir miizakere edilmeksizin girilen Glimriik Birligi, beklenen hicbir mali destek de
saglanmadigindan, ekonomiye ilave bir yiik getirmis, ithalatta patlama olmus,
O0demeler dengesi daha da bozulmustur (ERDEM, 2001:11-13). Tiirkiye artan kamu
acig1 ve borg yiiki, yiiksek faiz ve yiiksek enflasyon gibi agir sorunlarla krize

girmistir (ALTIOK, 1998:245-174)

Tiirk lirasi, olmasi gerekenin iizerinde reel deger kazanmis, i¢ talep hizla
yukselmis, ihracatin azalmasi, ithalatin hizla artmasi sonucu cari islemler agigi

artmistir. Sadece kur ¢ipasina dayali para politikas ile uzun siire gidilemeyecegi,
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ekonomik c¢evrelerce fark edilmistir. Tiirkiye’ye dis kaynak girisi siiratle azalmaya
baslamig buna baglh olarak likidite azalmasi bas gostermistir. 2000 yili Ekim ay1
ortalarinda baslayan TCMB doviz rezervlerindeki azalma Kasim aymda da
hizlanmistir (ALP, 2001:680). Kasim 2000 krizine yol agcan nedenler arasinda Niyet
Mektubu ile taahhiit edilen 6zellestirmelerin gerceklestirilemedigi i¢in, 780 milyon
dolarlik Diinya Bankasi kredisinin askiya alinmasi, Ziraat Bankasi ve Halk
Bankasi’nin gorev zararlarinin 2000 yilina kadar 21 milyar dolara yiikselmesi, 1999
yilinda ortaya ¢ikan iki biiylik depremin devlete maliyeti 12 milyar dolar olup, devlet
biitgesinin 1999 yilinda 1.8 milyar dolar, 2000 yilinda 4.3 milyar dolar olmasi, 2000
yil1 boyunca TL’nin %36,5 dolayinda asir1 degerlenmesi, petrol fiyatlarindaki artis,
Euro’nun deger kaybetmesi, faiz oranlarinin diismesi sonucu kiicik ve orta
biiyiikliikteki bankalarin hazine kagitlarin1 zararina satmalar1 ve kiigiik bankalarin
islemlerinin biliylik bankalar tarafindan yapilmamas: sayilabilir (CARIKCI,
2001:475-476).

Bankacilik kesiminin i¢inde bulundugu zayif durum ve uluslar arasi
piyasalarda dalgalanmalarin da etkisi ile 2000 yili Kasim ayinda faiz oranlarimin
hizla yiikselmesi, borsada keskin diismeler Kasim Krizini tetiklemistir (BORATAYV,
2000:24-25). Bankalardaki c¢okiis yasanan krizlerin temel nedenlerinden birisi
olmustur. Ciinkii bankalarin bir kisminda bankacilik kurallarina uyulmayip,
uygunsuz iglemler artmistir. Yeni banka kurulmasini tesvik eden uygulamalarinin ve
ahbap-cavus iliskilerinin varlig1 bankalarin zayif yapisin iyice istikrariz bir ortama
hazirlamistir. 2000 yilinda TMSF’ye (Tasarruf Mevduati1 Sigorta Fonu) toplam 11
banka aktarilmistir. Kasim 2000 kriziyle TMSF’ ye devredilen bankalarin 12’si
birlestirilmis, 5° i satilmis, 1°1 tasfiye edilmistir (KAZGAN, 2005:249-253).

Bankalardaki agik pozisyon kapatma telasi, nakit sikisikligi, Demirbank’in
uluslararas1 piyasadan bor¢lanamamasi sonucunda i¢ piyasadan bor¢lanmaya
girismesi; ancak iki bankanin buna engel olmasi nedeniyle Demirbank’in kamu
kagitlarin1 satmaya baslamasi ve Demirbank’in birden bire diger bankalarla
arasindaki Elektronik Fon Transferine (EFT) son verilmesi piyasalarda giliven
bunalimina neden olmustur. Merkez Bankasi basta piyasaya para aktarmis, ancak
giivensizlik sonucu bu ek likidite de dovize yonelmistir. Kisa siirede Merkez Bankasi

likidite girigini durdurunca gecelik faizler % 2000 diizeyine c¢ikmis, devlet
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kagitlarinin fiyatlarinda keskin diislisler yasanmis ve kriz sonucu piyasadan 6 milyar
dolar ¢ikmustir (TOPRAK, 2001:189). Faizler IMKB repo piyasasinda yiizde 250’ye,
bankalar arasi piyasada ise yiizde 210’a yiikselmistir. yabanci yatirimcilarin toplu
halde ¢ikis kararlar1 Kasim krizine siiriiklemistir. Diger bankalar da yogun bir sekilde
Hazine Bonosu satmaya ve doviz almaya baslamistir. Reel sektordeki olumsuz
etkiler de iretim daralmasi ve issizlik olarak kendini gdstermistir. Daha sonra
toplumsal rahatsizliklar artmis ve en sonunda da siyasette baz1 degisiklikler olmustur.
Kriz sonrasinda para politikasin hedeflerinde degisiklige gidilmistir. Net i¢
varliklarda koridor uygulamasina son verilmis, TL mevduatlarina uygulanan zorunlu
karsilik oranlar1 12 Ocak 2001°de %6’dan % 4’ e indirilmig,bunun sonucunda parasal
taban 8 Subat’ ta % 18 oraninda biiyilkk bir daralma yasanmistir (TOPRAK,
2001:184-185). Kriz sonrasinda finans piyasalarinda 6zellikle bankalarin 6demeler
mekanizmasi kilitlenmis, yabancilar da siirekli {ilkeyi terk etmis, reel piyasalar da
tyice durulmus, biliyiime 6zellikle yilin son ceyreginde iyice yavaslamistir. Kasim

Krizinde ekonomi yonetimi ile IMF arasinda daha iyi bir miizakere yapilamamustir.

Cari islemler agi1g1 2001 yilinda iyice daralmis kurdaki reel revaliiasyon da
atlatilamamustir ve likidite konusunda bankalar1 daha fazla disiplin altina alma geregi
ile 2001 yilina oldukca kotiimser beklentilerle girilmistir (BORATAYV, 2000:26).
Buna ragmen, IMF’nin 7.5 milyar dolar rezerv destegi olmak {iizere, toplam 10.4
milyar dolarin Tiirkiye’ye tahsis etmesi, kisa siireli de olsa Tiirkiye’yi rahatlatmistir
(KARABULUT, 2002:133). 2000 Kasim Krizinden sonra ekonomi politikalarinin
amaci1 i¢ ve dig borclarimizi cevrilebilecek dengeleri saglamak olmustur. Kriz
sonrasinda cari islemler dengesindeki en 6n kalem olan dis ticaret dengesindeki acig1
asgariye indirerek, cari islemler fazlasi saglamak ve dis bor¢larimizin bir kisminin

Odeyebilme giiciine kavusmak amaglanmistir.

Reel faizlerin kisa siirede ¢ok diismesi ya da eksi olmasi ise gerceklesmesi
zor bir beklenti olmus, Merkez Bankasi’nin enflasyon hedeflemesine gegecegi bir
donemde ve enflasyonun diismesinin diger biitiin gelismeler yaninda oncelik aldig1
bir ortamda, reel faizlerin kalic1 bir esneklige arttirilmasi giindeme gelmistir. Kasim
2000 krizi ile ilgili olarak, yabancilarin yogun hisse satiglari, basta Turkcell olmak
lizere yapilan halka arzlar, enerji ihalelerindeki iptaller ve diger mali dengesizlikler

borsa da 20.000’lerden 9.000’lere bir diisiis baslatmistir. 14 Kasim 2000 tarihli
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“Kasirga” adi verilen banka operasyonlarina ragmen borsa en derin dibe vurmaya

dogru yonelmistir (SENGOZ, 2004:53-55).

2001 yilmin ilk yarisinda GSMH ilk ¢eyrekte % 4.5, ikinci ¢eyrekte % 11.8
oranlarindaki azalislarla yilin ilk yarisinda % 8.5 oraninda gerilemistir (TOPRAK,
2001:188). Biiylime borg¢lanabilmeyi, bor¢lanabilme biiylimeyi koriikleyeceginden
kamu sektoriine yonelik alinacak tedbirler daha kolaylasmis i¢ talepte ise bir
toparlanmanin gerceklesmesi icin kisa donemdeki Onceliklerin belirlenmesi
gecikmistir. Ozellikle doviz kuruna yonelik belirsizlikler azaldikga, i¢ talepte bir
toparlanmanin gerceklesmesi beklenmistir. Doviz kurlarindaki istikrarin enflasyona
gore belli bir diizeyin iizerinde gerceklesmesi Tiirkiye’nin i¢cinde bulundugu bu kriz

ortaminda miimkiin olmamustir.

2000 yilinda yasanan siyasi belirsizliklerin ekonomiyi etkileme giicii mali ve
reel piyasalarda kendi goOstermistir. Ekonomi agisindan olumlu ¢ikan enflasyon
rakamlar1 gibi sanayi iiretim rakamlar1 da s6z konusu siyasi istikrarsizlar yiiziinden
pek ciddiye alinmamistir. Borsanin en diisiik seviyelere inmesi, doviz kurundaki
yiikselmelerin 6zellikle dolarin tiim faizler ve diger alternatif yatirim araglar
tizerindeki belirleyici 6zellikte olmasi, faizlerden dolayr maliyetlerin yiiksek olmasi,
i¢ faktorlerden sonra yabanci sermaye yatirimlarinda temkinli davranilmasi

nedeniyle reel sektdr de belli bir siire kendini toparlayamamistir (SONMEZ, 2002).

Kasim 2000 krizi ¢ok yliksek faiz oranlari, doviz rezervlerindeki erime ve
IMF ‘nin 7.5 milyar dolarlik ek finansman kolaylig ile geg¢istirilebilmistir. Ancak
IMF’nin bu nitelikteki kredisi kisa vadeli ve yiiksek faiz oranli olmustur (TOPRAK,
2001:193). Tiirkiye 1994 krizinden sonra hizli bir biiyiime trendine girmistir. 1996
yilinda % 7.1, son g¢eyrekteyse % 8.3’liikk bir artigla, yili % 7.2’lik bir biiylimeyle
kapatmistir. 1998 yili1 sonunda baslayan kiicilme 1999 yilinda da devam etmis 17
Agustos Depremi’nin etkisiyle 2000 yili GSMH artis1 ise % 6,3 oraninda negatif
olmustur. Enflasyon orani 1998’e kadar % 80’lerin iizerinde iken 2000 yili
baslarinda % 32,7’ye kadar diismiistiir. Biiylime oranlarinin yiikseldigi bu yillarda
ihracatin ithalati karsilama oran1 2000 yilinda % 51°e kadar gerilemistir. 2000 yil1
sonu itibariyle cari acik/GSMH’ ye orani, 9,8 milyar dolar ile % 4,9 oraninda

olmustur. 2000 yilinda dis ticaret a¢ig1 10.4 milyar dolardan 22.3 milyar dolara; cari
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acik ise 1.3 milyar dolardan 9.8 milyar dolara yiikselmistir. 2001 yilinda dis ticaret
ac1g1 onemli olgiide daralmis ve 4.4 milyar dolara diismiistiir. Thracatin ithalati
karsilama oranm1 % 75’lere ¢ikmistir. Cari acgik ise 3.3 milyar dolar fazla vermis,
enflasyon ise %86,6 ya kadar yiikselmistir. KKBG/ GSMH oran1 2000 yilina oranla
% 4,6 artarak %16,4 olarak gerceklesmistir. GSMH 2001 yilinda % 9,4 olarak
gerceklesmis ve 2000 yilina oranla % 26,5 kiigiilmistiir. 2001 krizi sonrast Tiirkiye
ekonomisinde, 2004 yili sonunda ortalama % 9,9 biiylime hizina ulasildigy,
enflasyonun da % 9,3’e diistiigii gézlemlenirken, cari islemler ag¢iginin biiylimesi,
reel ticretlerin artmamasi, igsizligin % 10,3 gibi yliksek seviyelerde gergeklesmesi,
Tirk Lirasinin asir1 degerlenmesi ve kamu borg stogunun artmasi olumsuz gelismeler

arasinda sayilabilir (Bkz Tablo 3.23).

Tablo 3.22: Tiirkiye’nin Makroekonomik Biiyiikliikleri (1996-2002)

195 1997 1958 15950 2000 2001 2002
Risal Binyilme (%) 7.1 a3 EXY] -6, 1 a3 24 7.8
Enflasyon (TUFE) (%) 20,4 857 a4.6 ad, B 300 685 207
Enflasyon (TEFE) (%) 25,9 818 718 531 ary a6 08
Ihracatn Ithalat Karsilama Oram 53,2 54,1 587 &65,4 510 75,7 0.8
Dug Ticaret Dengesi (Mibyar £) -10L5 -15.3 -142 -1i04 -225 -4.4 -4.4
Cari [jlemler Dengesi/GSMH (%) -L3 -L3 1.0 -07 -4.9 2 -1.0
Konsolide Butge Dengasi (%) 2010 &1.0 a3,0 147.5 404 1224 168
KEBG/GEMH % 86 77 9.4 155 118 164 12,8

Kaynak: Hazine , 2004: 48-44

1999 yilinda GSYIH’ nin harcamalar1 agisindan tasnifine gére % 3,1 oraninda
diisiis seyreden Ozel nihai tiiketim harcamalari, 2000°de toplam % 6,4’liikk bir
biiyiime gdstermistir. Bu patlama &zel tiiketimin GSYIH igindeki paymi cari
fiyatlarla, 1999°da % 67,4’ten 2000°de % 69,8 e cikarmustir. Ozel nihai tiiketimin alt
basliklarina gore tasnifinden anlagilacagi gibi, bu talep patlamasi 6zellikle dayanikli
tilketim mallarinda yogunlagsmistir. Bu kalemdeki artis oram1 % 27,5’tir. Dayanikli
tilketim mallar1 harcamalarin1 % 7,2°lik bir si¢rayisla hizmetler ve % 3,2’lik bir
biiylimeyle gida ve igki tiiketimi takip etmektedir. Diger tiiketim kalemlerinde ise bir
biiylime s6z konusu degildir 2000 y1l1 iginde hemen tiim menkul ve gayrimenkullerin
enflasyonun altinda bir kazan¢ birakmas1 ve yilin ilk yarisinda faizlerin diisiisiiyle

birlikte tiiketici kredilerinde yasanan patlama, bireylerin yatirim-tiiketim tercihlerini
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tikketim lehine etkilemis, yatirim giidiisii de dayanikli tiiketim mallarina yonelmistir.
Keza kamu nihai tiiketimi % 7,1 oraninda artmistir. Bu oran 1999°da % 6,5 olmustur
(YETIM, 2000:23). 1999 yilinda % 15,7’lik bir gerileme kaydeden gayri safi sabit
yatirrmlary, 2000°de % 16,5’luk bir biiyiime gostermistir. Kamu sektorii sabit
sermaye yatirimlart ayni donemde % 19,7’lik bir artig kaydederken (1999 yilinda %
8,7’lik bir daralma yasanmist1) 1999°da %17,8 oraninda daralan 6zel sektoriin sabit
sermaye yatirimlarindaki biiyiime % 15,4 olarak belirmistir (PARASIZ, BASOGLU,
2001:144).

Sabit sermaye yatirimlarinin alt kademelerine bakilacak olsa, nihai tiikketim
harcamalarinda ortaya ¢ikan yoruma benzer bir manzarayla karsilasilacaktir. Buna
gore, gerek kamu gerekse 6zel sektor agirlikli olarak makine, techizat yatirimlarinda
bulunmugtur. Kamu sektorii 1999°da bu kalem yatirimlarinda % 4,3’liik bir kisitlama
yaparken 2000 yilim1 % 20,5’e¢ varan bir artisla kapatmistir. 1999°da % 24,1°lik
daralma kaydeden 6zel sektor makine techizat yatirimlar1 da, benzer sekilde 2000°de
%37,3’lik bir biiylime kaydetmistir. Diger bir patlama da kamu sektorii insaat
yatirimlarinda gozlenmektedir. 1999°da % 1,6 oraninda daralan kamu bina insaati,
2000’de % 31,6 oraninda biiytimiistiir. Buna mukabil 6zel sektor ingaat yatirimlar
1999°da yasanan % 8,8’lik daralmanin ardindan 2000°de % 11 oraninda bir daralma
daha yasamustir.

2000’de gayri safi yurt i¢i hasilanin yurtdist kalemlerinde de ciddi biiyiimeler
gbzlenmigtir. 1999°da % 7’lik bir daralma gdsteren ihracat kalemi, bu déonemde %
19,3 oraninda biiylimiistiir. Buna mukabil mal ve hizmet ithalati kalemi 1999’da
ortalamanin altinda kalan % 3,7’lik daralmaya nispetle 2000°de 6nemli 6l¢iilerde (%
25,4) artmustir. Bu artis, ithalat kaleminin GSYIH igindeki paymni biiyiik olgiilerde
(cari fiyatlarla % 25,1°den % 30,6’ya) ve yurticinde yapilan tliketim ve yatirim
harcamalarindaki artismn temel kaynagini olusturmustur ( BASOGLU, 2001:152).
Sektorel bazda incelendiginde, talep patlamasinin iicilincii ¢eyrekte de ivmelenerek
devam ettigi ve Ozellikle sanayi ve ticaret kalemlerinde 6nemli artislarin gozlendigi
fark edilecektir. Nitekim 1999°da %S5,7 daralan imalat sanayi, yilin ilk iki
ceyregindeki yavas bilylimenin ardindan ticiincii geyrekte %10,9’luk, son ¢eyrekte de
% 6,1°1ik bir biiylime gostererek bir patlama yapmustir. Keza ticaret sektorii de %

10,1, % 11, % 13 ve % 11,6’lik biiyiime oranlariyla yili % 11,6’lik toplam
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bliylimeyle kapatmistir. Boylece, soz konusu sektorler 1999’daki daralma oncesi
konumlarina biiyiik &lgiide dénmiis olacaktir. Ote yandan tarim sektdrii, 1999°da
yasadigt % 5’lik daralmanin {istesinden heniliz gelememistir. 2000°de tarimdaki
biiyiime % 4,1°1le simirli kalmigtir. Bunda istikrar programi tarimsal {irlinlere yapilan
siibvansiyon ve destekleme fiyat1 yapilan kisitlamalarin da etkisi oldugu

diisiintilebilir (Tablo 3.24).

Zira bugiine kadar tarimda sirketlesmeyi ve sermaye birikimini 6zendirici
yeni yapilanmalar yerine s6z konusu popiilist uygulamalar1 tercih edilmis olmasi
sonucu, ziraat tamamen devlet destegine muhtag bir hale gelmistir. Nitekim ilk dokuz
ayda olduk¢a yavas biiyliyen tarim sektorii, patlamayr ancak son c¢eyrekte
gosterebilmistir. Imalat sanayinde iiretim artis1 goriilmiistiir. Ciinkii {iretimde
ithracatin artisina dayali bliylimenin verimlilikten kaynaklandigi gortilmistiir. Kriz
doneminde imalat sanayinde ¢alisanlarin sayisinda azalma olmustur. Daha az is¢i ve
daha az iicretle ¢alisan imalat sanayinde ile daha c¢ok iiretim gergeklestirilmistir.
Ancak kayith iscilerin reel ticretlerinin gerilemesi diger bir ifadeyle ucuz fiyatla daha
cok mal satilarak ihracat gelirini arttirmaya baglamigtir. Yani Tiirkiye kriz
doneminde ucuz is¢i sayesinde (kayit dist ve kacak isgiler dahil ) ihracatta tiretim

artisin1 saglamistir.( Bkz Tablo 3.24)

151



Tablo 3.23: Gayri Safi Milli Hasila (1997 Fiyatlariyla Biiyiime) ( 1999-2000)

19840 2000

1 I1 I IV TOP 1 I m v TOP
Tarim 55 -B3 58 s 5 1.8 23 (] 122 4.1
Sanayi -4, 0.8 a3 -2a -5 18 4.0 0.8 55 5.6
Madan 205 53 T4 -63  -73 03 -L1 -40 L2 -1.1
imalat s 2.0 -a.1 El 57 X5 EX] (A &, 1 5.0
Enerji 24 15 -1.2 2 L3 6,0 80 0.2 33 6,5
inyaat 9.8 44 129 -152 125 1.3 43 11.1 &7 5.8
Ticamt 126 07 a6 0.2 -3 10l 1o 190 1La -11.6
Ullagtuma -2 8 o2 -4,2 24 51 5.1 4,2 &l 5.1
Mali M ssasaler a3 21 5.6 4.5 a5 1 L4 07 05 0,9
Konut 2 (] 1 -08 L1 -1.1 -1 0l La 0.0
Sarbest Meslek ve Hizm -Te T3 -6 =29 45 4.1 43 6.6 7.4 5.0
i~ ilzafi Banka Hizmetlari e 22 52 4.5 &l 29 o8 .2 -09 o7
Salairler Toplamm |22 07 -6.5 El -5 4.3 55 7.2 7.9 2.4
Dhevlet Hizmetleri A 22 0 2 27 0.8 23 22 23 ]
Kar Amaci Olm. Ceel Hzm |19 08 23 3 25 [ 04 07 32 11
ithalat Ve rgisi -2Le -47 -6 128 57 223 283 264 25 273
GEYIH (Alkx Fiyatanyla)y |82 -2  -63 -1 47 5.6 H#4 T8 83 1.2
GEMH (Alca Fiyatlaryla) TR AT e -49 Al 2 449 1.2 1.6 6.1

Kaynak:http://www.hazine.gov.tr/ erisim :11.08.2008

Krizden sonra ihracat yapan sektdrlerde durum nispeten iyi durumda olurken,
ihracat yapamayan sektorlerin i¢inde bulundugu durum hi¢ de i¢ agict olmamustir.
Yurtigindeki talep patlamasinin 6nemli bir kisminin ithalatla karsilandigi, bu
gelismenin mevcut doviz kuru politikasi ile uyumlu oldugu, milli gelir rakamlarina
da yansimaktadir. GSMH verileri, ithalat vergileri her ne kadar yilin sonuna dogru
kismen yavaslamis da olsa, onemli olgiide arttigim gostermektedir (GULOGLU,
2001:524. ve 531). 2000’in ilk on iki ayma yansiyan talep patlamasiyla birlikte
sanayi Uretimi de, 1999°daki daralmayr miiteakip ozellikle yilin ikinci yarisindan

itibaren tiretim artiglarina sahit olmustur.

1999°da % 5 civarinda iiretim daralmasi yasayan sanayi, ayindan itibaren bir
onceki yilin ayn1 aylarina nispetle iiretimdeki daralmay1 telafi edecek 6lgiide iiretim
artiglar1 yasamustir (GIRAY, 2001:31-33). DIE sanayi iiretimi verilerine gore,
Agustos’a kadar, bir Onceki yilin ayni aymna gore sanayi lretimindeki yiizde
degismeler, 1999°daki daralmay1 gegmemesine ragmen, bu ayda bir Onceki yilin
Agustos’una nispetle tiretimdeki artis % 17,3 olmustur. Ekim ve Kasim aylarinda da
benzer Olgekli (sirasiyla % 13,5 ve % 11,3) biiyiimeler yasanmistir. Bu artiglarda
imalat sanayi Onciiliik etmistir. Nitekim imalat sanayindeki iiretim artiglar1 Agustos-

Kasim aylart igin sirasiyla % 19,9, % 7,2, % 14,5 ve % 12,7°dir. Buna mukabil,
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sanayi liretim endeksine gore iiretim endeksi Kasimdan sonra belli bir yavaslamanin

etkisi altindadir. ( Bkz Tablo 3.25)

Tablo 3.24: Aylik Sanayi Uretim Endeksi ( 1997=1 00) (Bir Onceki Yihn Aym

Donemine Gore Yiizde Degisme)

s |8 | E

e lg (s g (e 19 B |2 (5 |5 (|5 |2 |4

=8 |5 |2 |2 |2 |2 |& |9 |& |6 |2 |2 |5

Toplam | 1999 -9.5 |71 -12 |51 38 |1, 35 12,1 |-1L8 -89 (-2 33 52
Sanayi [2000 |37 7.2 05 |2 21 21 2 17, 6,5 135 |11 4.1 5.5
Imalat 1999 -11L1[-%1 [-132]52 |48 |11 -4 134 =103 (=99 |-29 (36 |57
Sanayi (2000 |4 83 06 |20 22 25 7 199 17,2 145 1127 [-4.3 |57

Kaynak:http://www.hazine.gov.tr/erisim: http://www.tuik.gov.tr/ erigsim: 17.07.2008

2000 yilinda miikellefler reel rakamlarla, Cumhuriyet tarihinin en yiiksek
vergi miktarlarin1 6demislerdir. Toplanan vergilerin GSMH ig¢indeki pay1 % 20’ye
ulagmistir. 2000 yilinda 33.75 katrilyon liralik gelir tahsilati gerceklestirilmis olup,
bu tutar % 72’lik hedefe karsin % 78,3’liikk (daha yiiksek) bir artisa tekabiil
etmektedir. Benzer bir egilim vergi gelirleri i¢in de gegerlidir. Vergi gelirleri 2000
yilinda 1999 yilina kiyasla % 79.1 oraninda artis (hedef % 62 idi) kaydetmistir. Vergi
gelirleri i¢cinde en yiiksek oranl artislar % 124.8 ile ithalde alinan KDV, % 84.4’le
dahilde alinan KDV, % 110.4’le tasit alim vergisinde meydana gelmistir (Bkz Tablo

3.26).
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Tablo 3.25: Konsolide Biitce Gelirleri (1999-2000) (Yillik: Trilyon)

1999 | 2000 YUZDE DEGISIMI

1. GEMEL BUTCE GELIRLERI 18033 | 33796 76,30
A VERGI GELIRLER] 14.502 | 26.514 79,10
AL 1. Gelirden Ahnan Wergiler 6.537 10,503 60,700
ayGelir Vergisi 4.937 6,212 25,80
bk urumlar Vergisi 1.550 2357 52 10
¢ Faiz Vergisi 21 a6 357,1
d)Faiz Vergisi 1] 1.641 1,64

e JEk Kurumlar Vergisi a0 1a7 557

AL 2 Serveiten Alinan Vergiler 178 347 o4, 50
A 3. Mal ve Hemetlerden Alinan Ver. 6109 11.374 85,2

A4 ng Tic. Alinan Yerg, 1.G78 4,280 117.0
AL S, Kaldimlan Vergi Artiklan - 1 258,10
E. VERGI DI5I NORMAL GELIR, 18837 | 3436 835,10
C. OZEL GELIRLER VE FONLAR 1,972 3,200 66, 80
2. KATMA BUTCE GELIRLERI 75 466 69,20

Kaynak: http://ekutup.dpt,gov,tr/org/ ttp://www.hazine.gov.tr/ erisim: 19.07.2008

Biitce giderlerinin GSMH i¢indeki payinin artig trendi 2000 yilinda da devam
etmis ve % 37’yi asmistir. Buna karsilik personel harcamalarinin pay1, uzun yillardan
sonra azalarak GSMH nin % 7’si seviyesine gerilemistir. Faiz 6demelerinin GSMH
icindeki payindaki artis ise rekor diizeye ulasmustir. 1999 yilinda % 13,7 olarak
gerceklesen bu oran 2000 yilinda % 16’y1 asmistir (GULOGLU, 2001:532).

2000 y1l1 sonu itibariyle 20.44 katrilyon liralik faiz 6demesi yapilmistir. 1999
yilina gore faiz harcamalarindaki artis oran1 % 90,7’ye tekabiil etmektedir. Gayri safi
milli hasilanin yaklasik % 17°si kadar miktar faiz 6demelerinin finansmaninda
kullanilmustir. 1995 yilma gore kiyaslandiginda faiz 6demelerinin GSMH igindeki
payt 2.5 kat artig goOstermistir. 2000 yilinda biitce gelirlerinin % 43,8’1 faiz
O0demelerine aktarilmistir. Faiz 6demeleri toplami, vergi gelirlerinin % 77,1’ine ve

toplam biitce gelirlerinin % 60,6’s1na esittir ( Bkz Tablo 3.27).
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Tablo 3.26: Konsolide Biitcedeki Baz1 Temel Egilimler (1995-2000)

1995 19496 1997 1998 1965 2000
1- Wergi Gelirleri/Toplam Gelider 774 | 83l gl.0 | 7.7 | 7RO | 78S
2-Vergi D1 Mommal Gelirkr Toplam Gelirker 20,08 16.4 7.0 19.1 9.0 10,3
3 -Personel Harcarmnalary Toplam Harcamialar 204 4.7 5.8 4.8 4.6 21.4
4-¥atimm Harcamalary Toplam Harcamalar 5.4 57 7.9 6.4 5.5 5.3
5-Faiz Harcamalar: Toplam Harcamalar 33,7 38,2 8.3 304 36.3 438
f-Faiz Harcamalar Toplam Harcamalar 5.0 68.5 48.0 6R.9 72.4 77.1
7-Faiz Harcamalar Toplam Gelirler 4110 56,9 38.9 520 6.5 A6
E-Bilitge AgiZ1 Toplam Gelirker 225 | 400 | 372 | a1 | 477 | 381
S-Toplam Gelider Toplam Harcamalar sl.6 67.0 718 763 67.7 72.4

Kaynak: http://ekutup.dpt.gov.tr/org/ erisim : 01.07.2008

2000 yilinda faize ayrilan kaynak yatirim harcamalarmin 8.3 kati1 kadardir.
Hangi 0l¢ti kullanilirsa kullanilsin ortaya c¢ikan gercek, 2000 yili biit¢esine faiz
harcamalarinin damgasini vurdugudur (Bkz Tablo 3.27). Cumhuriyet tarihinin en
biliylik faiz 6demesi 2000 yilinda yapilmistir. Devlet adeta faiz 6demelerinin
finansmanini saglamak {izere vergi toplar hale gelmistir (ERDINC, 2001:694-698).
Faiz 6demeleri biitce 6deneklerinin yarisini yutunca, Devlet’in asli fonksiyonlarini
ifa edebilmek icin gerekli kaynak bulunamamis ve bu hizmetlerde ciddi aksamalar
meydana gelmistir. Saglik, egitim, sehircilik, ulasim ve diger temel hizmetlerdeki
yetersizlik ve diisiik kalite ile biit¢e kaynaklarinin dagilimi arasinda dogrusal iligki

mevcuttur.

Konsolide biitce imkanlarinin yarisi, verimli olmayan faiz Odemesine
ayrildiktan sonra kalan imkéanlarla Devletin, vatandaslarina kaliteli ve yeterli hizmet
sunmas1 imkansiz hale gelmistir (ERDEM, 2001:14). 2000 yil1 basinda uygulamaya
konan ve birincil hedefi enflasyon oranini ii¢ yillik siire sonunda tek haneli rakamlara
indirmek olan istikrar programi, toptan esya fiyatlari ile olgiilen enflasyon oranini
2000 y1l1 sonunda % 20’ye, 2001 yili sonunda % 10’a, 2002 y1l1 sonunda da % 5’e
indirmeyi Ongdérmiistiir. Benzer sekilde; program tiiketici fiyatlar1 ile Olciilen
enflasyon oranini 2000 yili sonunda % 25’e, 2001 yili sonunda % 12’ye, 2002 yili
sonunda % 7’ye indirmeyi hedeflemistir (GIRAY, 2001:35). Toptan esya fiyatlari ile
oOl¢iilen yillik enflasyon hizi 1999 yili sonunda % 62,9’dan, 2000 yil1 Haziran ayinda
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% 56,8 ve Aralik ay1 sonu itibariyle % 32,7 ye gerilemistir. Aylik bazda tiiketici fiyat
artiglar1 genelde toptan esya fiyat artislarinin iistiinde seyretmektedir. Bu durum 2000
yilinda enflasyonun olusumunda talep faktorlerinin maliyet faktorlerine gére daha
agirlikli hale geldigi seklinde yorumlanabilir. Tiiketici fiyatlar1 ile 6lgiilen yillik
enflasyon hiz1 (tiiketici enflasyonu) 1999 yili sonunda % 68,8’den 2000 y1l1 sonunda
% 39’a gerilemistir. Toptan esya fiyatlarina gore, 2000 yilinin tamaminda kamu
fiyatlar1 % 24,7, 6zel kesim fiyatlar1 da % 35,7 artig gdstermistir. Kamu imalat sanayi
fiyatlar % 20,2 artig gosterirken, 6zel sektdr imalat fiyatlar1 % 33,6 artmustir.
Diger bir ifade ile kamu fiyat artiglart hem 6zel kesim fiyat artiglarinin hem de genel

fiyat artis diizeyinin altinda kalmistir ( Bkz Tablo 3.28).

Tablo 3.27: Yilhik Enflasyon Hiz1 (Yiizde) (1999-2000)

TOFTAM ESYA TUKETICI

1999 2000 1999 2000
DCAE 50,0 6,4 65,9 68,0
SUBAT 46,3 67,5 63,9 50,7
MART 482 &6, 1 63,5 &7,0
MNISAMN 40,0 61,5 63,0 63,8
MAYIS 50,0 59,2 63,0 62,7
HAZIRAN 50,3 56,8 6, 0 58,6
TEMMUZ 52,4 52,3 6%, 0 56,2
AGUSTOS 53,7 4589 63,4 53,2
EYLUL 544 419 B4, 3 49,0
EEIM 55,2 41,4 4,7 H,0
Sl 56,3 39,1 64,6 43,8
ARALIE 62,9 32,7 6, 8 30,0

Kaynak: http://www.tcmb.gov.tr/ erisim : 23.06.2008

1988 yilimin tglincii i¢ aylik doneminde mevduat faizlerinin disiiriilmesi ve
ardindan doviz piyasasinin  kurulmasi tasarruflarin ddévize yOnelmesine ve
enflasyonist bekleyislerin canlanmasma yol a¢mustir. Bu gelismeler sonucunda
1980’1i yillarin baginda diisme egilimi gosteren enflasyon orani 1980’lerin sonunda
tekrar yiikselmistir. 1990 yilinda enflasyon verilerine bakildigi zaman TUFE‘de %
60 iken, TEFE’de % 52 olarak gerceklesmistir. 1993 verileri TUFE’de % 66,
TEFE’de ise % 58 olarak 206 gerceklesmistir. 1990-1993 yillan1 itibariyle
enflasyonda asir1 bir degisiklik olmasma ragmen enflasyonun % 60-70 arasinda
kroniklestigi goriilmektedir. 1993 yilindaki enflasyonun 1992 yilina kiyasla birkag
puan diisiik seyretmesinin nedeni ertelenen kamu zamlarindan kaynaklanmaktadir (

Bkz Sekil 3.4).
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Sekil 3.4: Enflasyon Gostergeleri (1990-2002)
Kaynak: DIE, 2003: 445-616

2000 yilinin en belirgin ve yasanan finansal krizin de psikolojik alt yapisim
olusturan gelisme, dis ticaret agiginda meydana gelen biiyiik artistir. 1999 yilinda
207 ithalatta yasanan daralmaya paralel olarak dis ticaret agig1 kii¢iilmiis ve ihracatin
ithalat1 karsilama oran1 % 66’ya ulagsmist1 .2000°de ithalat adeta patlama yapmis ve
53.98 milyar dolar tutarinda ithalat gerceklestirilmistir. Bir 6nceki yil yapilan ihracat

tutar1 ise 40,68 milyar dolar olmugtur.

2000°de ithalat 1999 yilina kiyasla % 32,7 oraninda artmistir . Ithalattaki
rahatsiz edici artisinin nedeni, 2000 yil1 baginda ortaya konulan programda paranin
yoniiniin belirlenmemesi ve bosta kalan paranin tiiketime yonelerek toplam talebi
artirmasidir. Gergek¢i olmayan ve Tiirk Lirasinda asirt degerlemeye yol acan kur
politikasi ithalati, beklentilerin ¢ok iizerine ¢ikarmustir. Ithalattaki dramatik artis ve
ihracattaki artisin hedeflerin altinda kalmasi dig ticaret, agigimin biiylimesine yol
acmustir. 1999 yilinda 14,1 milyar dolar olarak gerceklesen dis ticaret agigi, 2000
yilinda 26,65 milyar dolara yiikselmistir. Dis ticaret agigindaki artis orani %
89,12°dir.
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Tablo 3.28: Dis Ticarette Gelismeler (Milyon Dolar)

1999 2000 D Eigim
(%)
-Thracat 26,587 2734 28
-Ithalat 40,687 53,983 37
-Dhg Ticaret Agiz -14.100 -26.658 GEl
-Ihracatin Ithalab Karsilama Rasyo=n T 653 % 50,6

Kaynak: http://www.tuik.gov.tr/ erisim : 21.07.2008

Dis ticaret agigindaki biiyiimeye paralel olarak ihracatin ithalati kargilama
orant da 2000 yilinda en diisiik diizeye inmistir. 1999 yilinda ihracatin ithalati
karsilama oran1 % 65,3 iken bu oran 2000 yilinda % 50,6 ya kadar gerilemistir. %
50,6 lik oran 1980 sonrasindaki dénemin en diisiik ¢tkmustir. ithalatin hedeflerin ¢ok
tizerinde gerceklesmesi cari islemler acigini tarihi bir seviyeye yiikseltmigtir. 2000
yil1 sonu itibariyle 2.848 milyon dolar olarak planlanan cari islemler acigi yil
sonunda 9.765 milyon dolar olarak gerceklesmistir. Boylece cari islemler acigi
planlanandan % 243 oraninda daha fazla artmigtir (Tablo 3.29) 1999 yilinda ise cari
islemler dengesi 1.360 milyon dolarlik agik vermisti. Kasim 1999 ayinda yasanan ve
ekonomisinin ugurumun esiginden dondiigii krizin sorumlusu olarak gosterilen cari
islemler acigi, turizm gelirinde Onemli artisa ragmen tahminlerin ¢ok {izerine

ctkmistir (AKDIS, 2000:85).

Cari islemlerdeki dalgalanmalar Tiirkiye ekonomisindeki krizler dncesinde de
kendisini goOstermistir. Sermaye hareketlerinin serbest oldugu 1990’larda biiyiik
oranda yabanci sermaye girisi olmustur. Sermaye hareketlerinin serbestlesmesi
sonrasinda hem kisa vadeli sermaye hareketlerine bagimli hale gelmis hem de
ekonominin dis soklara kars1 duyarlilig1 artmistir. Tiirkiye ekonomisindeki dis ticaret
tizerindeki engellerin kaldirilmast ve wuygulanan kur politikalar1 sonucunda
1990’lardan sonra cari islemlerde biiylik dalgalanmalar ortaya cikmustir. Cari
islemlerin 1991-1992 ‘de dengede olmasi 1993’te ulasilan cari islemler agigin1 goz
ard1 etmek anlamina gelmeyecegini gostermektedir. Cari islemler agiginin en diisiik
seviyeye ulastigr iki biiylik donemden birisi olan 1993’iin arkasindan 1994 krizi
patlak vermistir. 2000 Kasim krizi 6ncesinde de ithalattaki hizli artis dis ac181 kaygi
verici boyuta ¢ikarmistir. Daha 6nce 1994 krizinde ortaya ¢ikan cari hesaplardaki

dalgalanmalar 2000 Kasim ve 2001 Subat Krizleri dncesinde de kendini gostermistir.
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1995’ten itibaren lic yil boyunca belirli seviyede kalarak fazla dalgalanma
gostermeyen cari hesaplar 1988’den sonra 2000’e kadar belirli bir artis egilimine
girmistir. 2000 Kasim ve 2001 Subat krizleri dncesinde cari agiklarda ciddi bir artis
dikkati ¢ekmektedir. Diger yandan 2001°de fazla veren cari islemlerin 2002’den
itibaren yeniden artan miktarlarda agik vermeye basladigi da goze c¢arpmaktadir

(Sekil 3.5).

Milyon §

200
2002

Yillar

Sekil 3.5: Cari islemler Gostergeleri (1990-2002)
Kaynak: TCMB, 2004 : 19

Kamu finansman a¢i1g1 ve dis 6deme agiklarinin kapatilmasinda cazip ve etkili
gibi gorlinen ve yiiksek dovizle yabanci tasarruflarin iilkeye girisini tesvik etmek
esasina dayanan sicak para politikalarinin, iilkemizin kaynak problemini ¢6zmedigini
gostermistir (KOK, 2001:1194-1199). Uygulanan istikrar politikalar1 daha ¢ok
maliye politikalar1 agirlikli oldugundan, bunlar insanlarin alim giiclerini iyice
diisiirmiistiir. Halkin genis kesimi iizerine binen vergiler, kisilerin gelir seviyesinin
daha da diismesine sebep olmustur. Alinan vergiler talebi kisma ve bunun yaninda
biitce acigin1 kapatma gayesinde oldugundan, ekonomi canliligini yitirmistir
(GIRAY, 2001:34). Kontrollii déviz politikas1 Tiirk lirasmin degerlenmesini
saglamis bu da ihracatin azalmasina, ithalatin artmasina neden olmustur. Kamu
harcamalarindaki azalmalar da ekonomik durgunlugun bagka bir nedeni olmustur.
Uygulanan politikalar, issizligin artmasina ekonominin daralmasina kisilerin gelir
seviyesinin diismesine bunun yaninda da enflasyonun % 40’lar diizeyine diismesine
yol agmustir. Uygulanan politikalarin  doviz ayag1 ¢okiince genel denge

bozuldugundan IMF ile yeni bir miizakereye baslanmistir. Tiirkiye’de daha once
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basvurulan ve basarisiz olan 1988 enflasyonla miicadele programi yalniz doviz
kurlarini ¢ipa olarak kullanmistir. 2000 yil1 programinda enflasyonun kontrol altina
alinmasinda, {icretlerin ¢ipa olarak kullanilmasi da géze ¢arpmustir. Programa bir yil
boyunca iicretlerin % 25, kurlarin ise % 20 dolaylarinda artmasi eklenmistir. Kaynak
ihtiyacinin yurt digindan ve ozellestirmeden karsilanmasi gerektiginin vurgulandigi
bu programda faizler serbest birakilmigtir. 2000 istikrar programi biitce
harcamalarinin kontrol altinda tutulmasini, faiz Oncesi biitge dengesinin % 5

dolaylarinda fazla vermesini hedeflemistir (ERTUNA, 2005:80-84).

IMF destekli istikrar programinda, uygulama degisikligine gidilmistir. Buna
gore istikrar1 kalict hale getirerek, bliylimenin baglatilmas1 ig¢in, faizlerin
diisiiriilmesini, tiikketime ve sanayi kesimine kaynak akisinin baglamasini saglayacak
bir ekonomik programa gec¢ilmistir (MUTLU, 2002). Yeni enflasyonla miicadele
programinda, ilicret ve doviz kurunu bir ¢ipaya baglanmis, faiz ve enflasyonun
piyasalarda olusacak baskilar sonucu inmesini hedeflemistir. Program sonunda,
doviz kuru 2000 yilinin tamaminda, 6nceden ilan edilen seyrini izlemis ve cari

enflasyon hizinin altinda artis géstermistir.

Nominal faiz oranlari, asir1 satin alinmig beklentilerinde etkisiyle, yilin ilk
yarisinda sert diislisler gostermis daha sonradan yeniden yiikselmeye baglamistir.
Do6viz kurunun ve faiz oranlarinin oOzellikle yilin ilk yarisindaki seyri maliyet
artiglarin1 kismen de olsa olumlu yonde etkilemis, ¢ekirdek enflasyon gerilemistir.
Doviz kurundaki artislarin  besledigi maliyet artiglar1 yavasladik¢a, maliyet
enflasyonu da yavaglamistir. Yaz aylarinda biiyiik 6l¢lide mevsimsellik sebebiyle
diisiik diizeylere inen aylik enflasyon orani, Eyliil ay1 ve son ¢eyrekte enflasyon
hedefiyle tutarli olmayan aylik fiyat artislar1 yasanmstir (BASOGLU, 2001:155).
Son aylarda yasanan fiyat artiglar1 cari enflasyonu, enflasyon hedefinden

uzaklastirirken, 2001 yilina da kayda deger bir enflasyon stogu devretmistir.

Doviz c¢ipasmna dayali kur rejimlerin spekiilatif hareketlere karsi
uygulanmasinin zor oldugu goriilmiistiir. Ayrica doviz c¢ipasina dayali kur
politikasinda doviz cinsinden bor¢lanmay1 ve yiiksek oranlarda doviz kuru riski
almay1 tesvik etmesinden dolay1r iilkeye kisa vadeli sermaye girisi hizlanmis ve

tiketim ve ithalatta artislara neden olmus ve Odemeler dengesini olumsuz
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etkilemistir. Faiz oranlarinin devamh yiikseltilerek doviz talebini bastirma

politikalarinin mali sektore ¢ok biiylik zararlar vererek krizlere neden olmustur.

Ayrica TL’nin asir1 deger kazanmasii Onleyecek tedbirler alinmamis,
devaliiasyon kacinilmaz olmustur. Tiirk Bankacilik sisteminin sorunlari goz ardi
edilmistir (KARLUK, 2002:479). Ciinkii 1998-2000 yillar1 arasinda Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonu’na devredilen bankalarin bir¢ogu holdinglerin elinde olup,
bircogu halktan topladiklar1 mevduatin biiyiikk boliimiinii kendi biinyelerindeki
sirketlere usulsiizce aktarmiglardir. Yiiksek enflasyon kamu bor¢lanma gereginin bir
sonucu olarak bankalarin kamu kesimini finanse etmesi, bankalarin dis borglanmasi
arttirmistir. Kamu bankalarinin gorev zararlar1 ve agik pozisyon miktarinin ¢ok

yiiksek olmas1 Bankacilik sisteminin temel sorunu olmustur (ATES, 2004:195-215).

2000 y1li istikrar programinin kamu kesimi bor¢lanma gereginin GSMH’ nin
ancak % 10,9’una indirilebilmistir. 2000 y1l1 igerisinde sadece bankacilik sektoriinde
biriktirilen gorev zararlar1 ve TMSF kayiplarinin 35 milyar dolar civarinda oldugu
saptanmustir. I¢ ve dis bor¢ stogumuz artmaya devam etmis, 150 milyar dolari
asmistir. Konsolide biitce igerisindeki faiz 6demelerinin vergi gelirlerine oran1 % 80’

1 agmustir.

Ozellestirme giderleri stogu, 6zellestirme gelirleri kiimiilatif tutarindan fazla
olup, giderler ise artmistir (AKALIN, 2001:257). 2000 Yili istikrar programinin
basarisiz olmasi, ekonomi ydnetiminin, hatalardan ders almamis olmas1 ve programi
kat1 bir sekilde uygulamaya devam etmesi ile agiklanabilir. Boyle bir tutum
programin ekonomi {izerindeki maliyetini arttirirken, bir yandan da yeni kriz

risklerini ortaya ¢ikarmaktadir (ERTUNA, 2005:127).
3.4.3. 2001 Subat Krizi

Kasim 2000’de yasanan likidite krizi, IMF’den saglanan ek rezerv kolaylig
ve kisa vadeli sermaye girisleriyle birlikte programi giliclendirici ek Onlemlerle
durdurulmustur. Bdylece faiz oranlarinda kismen diislis saglanmis ve piyasalardaki
tedirginlik az da olsa azalmistir. Subat ayinda Hazine ihalesinin hemen Oncesinde
Cumbhurbagkaninin Bagbakani1 yolsuzluk konusunda azarlamasi ve Bagsbakan

yardimcisinin Cumhurbagkanini uyararak toplantiy terk etmesi uygulanan programa
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olan giivenin tamamen kaybolmasina neden olmus, dovize hiicum baslamistir

(TOPRAK, 2001:196).

2001 Subat krizi, 2000 Kasim krizinin “Do6viz Krizi” seklinde ortaya ¢ikan
devami niteligindedir. Ciinkii iki kriz arasindaki siirenin ¢ok az olmasi ve Kasim
krizinin etkileri ge¢meden Subat 2001 krizinin yasanmasi krizleri birbirine
baglamistir. 2001 yilinin basinda Kasim krizinde yurt disina ¢ikan sermayenin tekrar
donmeye baglamasi, kamu hesaplarindaki iyilesme, fondaki 11 bankanin ayakta
durmak i¢in yeni kaynaklara ihtiya¢ duymasi, kamu bankalarinin zayiflamasi,
Ozellestirme ¢aligmalariin yavaslamasi, reformlarin yavaslamasi ve 2000 yilindaki
net sermaye ¢ikisi esnasinda cari islemler acig1 da iilkenin durumunu krize sokmustur

(CARIKCI, 2001:477).

Subat 2001 Krizi, ekonomik istikrarin yaninda siyasal istikrar ve giiven
unsurunun da altiist oldugunun goriintiisiidiir. Yiiksek enflasyondan kurtulmay1 ve
ekonomiyi istikrarli bir yapiya kavusturmayr amaclayan enflasyonu diisiirme
programi, Kasim 2000°de derin yara almis, Subat 2001°de de tamamen ¢Okmiistiir.
Gecelik repo faizleri birincide % 1500’lere, ikincide % 7000’lere kadar c¢ikmus;
IMKB 100 endeksi birincide 17000’lerden 7000’lere, ikincide 11000’lerden tekrar
7000’lere diismiistiir. Bazi1 bankalara aktarilan 3 katrilyon TL karsilig1 satilan
yaklasik 4 milyar dolar piyasadaki likidite krizini engellemeye yetmemis, 16 Subat’ta
27.9 milyar dolar olan TCMB’nin doviz rezervi 5.4 milyar dolar azalarak 23 Subat’ta
22.5 milyar dolara diismistiir. 19 Subat’ta 1$=686500 TL olan déviz kuru 23
Subat’ta 920000TL’ye ¢ikmistir. Bunun sonucunda 21 Subat 2001°de dalgali kura
gecilmistir. Gerekli goriildiigii durumda piyasaya likidite saglanmasi ongoriilmiistiir.
Programda, ekonomideki yapisal sorunlar ele alinarak ve kisa vadeli parasal
hedefleme yapilarak enflasyonun kontrol atina alinmasi planlanmistir. Programda
kisa vadeli parasal hedefleme yapilarak, enflasyonun kontrol altina alinmasi, orta
vadede ise enflasyon hedeflemesine gecilerek fiyat istikrarinin saglanmasi
hedeflenmistir. Kisa dénemde toplam talep ve doviz kuru ile enflasyonist baskinin
azaltilmas1 amaciyla kisa vadeli faiz oranlarimin arttirilmast ve TL’nin degerinin
yukseltilmesi amaclanmistir. Uzun donemde yapisal ve bankacilik sistemin
reformlart ile beklentilerinin olumlu etkilenmesi suretiyle nominal ve reel faizlerde

diisme 6ngoriilmiistiir (GULOGLU, 2001:526).
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2001 yili Subat ayinda ortaya c¢ikan kriz, 2000 yili basindan bu yana
sirdiiriilen “nominal ¢ipa” olarak adlandirilan doviz kuru politikasinin artik
siirdiiriilebilir bir kur politikas1 olmadigini ortaya ¢ikarmistir (AKDIS, 2000:85).
Doéviz kurunun uzun doénemdeki denge degerinin etkilenmemesi temel ilke olarak
benimsenmis, sadece doviz kurunun enflasyonist baskiyr ¢ok arttirdigi durumlarda
doviz arz ve talebini belirleyen unsurlarin yiiksek faizlerle etkilenmesi
hedeflenmistir. Doviz kurunda asir1 dalgalanma egiliminin oldugu durumlarda
Merkez Bankasi’nin miidahalelerinin daha ¢ok ihale yontemiyle gergeklestirilmesi
kararlastirllmistir. Para politikasiyla ilgili olarak para tabanina ve net i¢ varliklara
tavan degerler, net uluslararasi rezervlere ise donemsel hedef taban degerler
konulmustur. Para tabani1 gosterge, net i¢ varliklar ve net uluslararasi rezervler ise

performans kriteri olarak saptanmistir (GULOGLU, 2001:528).

2001 Krizi ile ekonominin % 9,4 oraninda kiigiildiigii gorilmektedir. % 75’
ere varan devaliiasyonun da etkisi ithalati pahalilastirirken, ihracati arttirmistir. Dis
ticaret acig1 ise, 4.4 milyar dolara diigmiistiir. Cari agik 3.3 milyar dolar fazla
vermistir. Enflasyon TEFE‘ de %86,6” ya yiikselmistir. D1g bor¢lanmanin GSMH’ya
oran1 % 77’ ye yiikselmis, i¢ bor¢ stogunda da artig gézlenmistir. Kisa vadeli yabanci
sermayenin azalmasi, TL’ye giivenin azalmas1 ve kisi basina GSMH dolar cinsinden
2123 dolara diismiis 2001 yilimin Tiirkiye ekonomisi i¢in talihsiz bir yil oldugunu
gostermektedir. IMF tarafindan desteklenen bu politikalarin uygulamada basarisizlik
nedenleri arasinda IMF’nin siki para politikasinin uygulanmasi i¢in baskici
tutumunun sitirmesi, 6zellestirmenin gecikmesi, politikalardaki belirsizlik, programa
olan giivenin azalmasi, ayrica bankacilik sisteminde asir1 hizli degismeye Tiirk
Bankacilik Sisteminin hazir olmamasi sayilabilir (TEZMEN, 2001:462). Kriz
doneminde Merkez Bankasi, doviz rezervlerini kullanmamakla birlikte, yurtdisinda
yerlesik kisilerin Tirk Bankalarinda agtirdigi doviz hesaplar1 artmis, doviz fiyati
Merkez Bankasi sayesinde degil, manipiilasyonlara ve spekiilasyonlara agik bir
sekilde olusmus, Merkez Bankasi IMF’den gelen ddvizlerin bir boliimiinii Hazine’ye
kredi olarak vermistir (7-8 milyar dolarlik). Hazine de bu IMF dovizlerini
bozdurarak bu paralarla batan ve batirilan bankalardan hortumlanan paralari
O0demistir. Batan bankalar i¢in kullanilan boliim disindaki IMF kredilerinin tamami

Merkez Bankasiin kasalarinda iilkenin doviz rezervi hesabinda kalmistir. 1999-2002
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yillar1 arasinda Diinya Bankasindan 3 milyar dolar kredi kullanilmis, 1.5 milyar
dolar1 6denmistir. 1999 yilindan 2002 yilina kadar IMF ‘den 25.7 milyar dolar kredi
kullanilmig ve 2002 yilina kadar 7.6 milyar dolar faizi ile birlikte geri 6demistir
(BDDK, 2001:21).

Subat 2001 krizi sonucunda dovizde sabit kurdan vazgecilmesi, bankacilik
sektoriinde faizlerde yasanan ani yilikselme ile gerceklesen maliyet artiglarina,
bankalarin ellerinde bulunan biiylik miktardaki kagitlarin piyasa degerlerindeki
gerceklesen diisiise paralel olarak kaybedilen zarardaki artiglara ve bankalarin geri
donmeyen kredilerindeki artislara neden olmustur. Bankacilik kesiminde o6zellikle
Subat 2001 krizini de kapsayan donemlerde banka kredilerinin yiiksek oldugu fakat
kredilerin azaldig1 goriilmektedir. Kredilerdeki bu azalisa karcilik olarak &zellikle
bankacilik sektoriiniin menkul degerler stogunda ciddi bir artis dikkati ¢ekmektedir.

Diger taraftan tasinilan risklerin realize olmasi sonucu olusan zararlarin da
etkisiyle 6zkaynaklarin hizla erimesi ile bankalarin kullandirdiklar1 kredilerle ilgili
limitler daralmistir. Kamu bor¢lanmasini ¢olunlukla bankacilik sektorii iizerinden
stirdirmeye devam etmistir. Krizden sonra yiiksek faiz ve kurlar, bankacilik
sektoriiniin yeniden yapilandirilmasi sonucunda kamu ve fon bankalarina nakit ve
devlet i¢ bor¢lanma senedi olarak aktarilan kaynaklar nedeniyle kamunun borglanma
ihtiyac1 daha da artmistir. Bankalarin daha risksiz ve daha yiiksek getirili olmalar
nedeniyle plasmanlarin1 bu yone kaydirmis olmasi, kamu bor¢lanmalarinin 6nemli
bir kismini bankacilik sektorii iizerinden karsilanmasina yol agmustir (ISCAN,
2003:85). Kisi basina gayri safi hasila 2000 yilindan sonra 2001 yilinda bir kirilma
yasamis 2001 de sabit fiyatlarla % 9.4 dolar bazinda ise % 26,5 oraninda kiiciilmiis
ve 145.6 milyar dolar diizeyinde gerceklesmistir. 2001 yilindaki kisi basina GSMH
dolar cinsinden 2123 dolar olup, dolar bazinda biiyiik oranda herkesin fakirlestigi
goriilmektedir. Ekonominin giderek iyilesme siirecine girmesiyle yilin ikinci
yarisindan itibaren biiylimenin tekrar pozitife donmesi ve yilin tamaminda
GSMH’nin % 3 kiigiilmesi hedeflenmistir. Dalgali kura gecilmesi dolayisiyla
enflasyon oranlarindaki artisin TEFE de % 57.6, TUFE’de % 52.5 olmasi ve yil
sonuna dogru aylik % 2 civarinda bir artis gdstermesi hedeflenmistir (HAZINE,
2001:11) ( Bkz Sekil 3.6).
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Sekil 3.6: Kisi Basina Milli Gelir ve GSMH (2000-2004)
Kaynak: DIE, 2004 : 272

Program etkin ve hedeflerden taviz vermeden uygulanmis olmasina ragmen
bliylime agisindan uygulama sonuglarin hedeflerden ¢ok sapmis oldugunu
gostermektedir. Devlet Istatistik Enstitiisii’niin 2001 y1li 3 aylik dénemler itibariyle
aciklamis oldugu GSMH rakamlarina gore biiylime her {i¢ donemde de negatif
olmustur. Biiylime oranlar birinci li¢ aylik donemde —4,4, ikinci li¢ aylik donemde —
11,4, lgiincii 3 aylik donemde % -8,5 ve 9 aylik donemde ise % —8,3 olarak
gerceklesmistir. Bu oranlar programlanan ve hedef alinan ortalama % —3 oranindan

oldukga yiiksektir.

Giicli Ekonomiye Gegis Programi hazirlanirken, kamu kesiminin dis ve i¢
bor¢ stoklarinin ekonomik makro dengeleri ¢cok bozdugu ve siirdiiriilemez i¢ borg
dinamiginin ortaya ¢iktig1 belirtilmistir. Program doneminde de i¢ ve dis borg
stoklarindaki artiglar hizli bir sekilde devam etmistir. 1999 sonunda 22.9 katrilyon
olan i¢ bor¢ toplami 2000 yilinda % 58, 9 artarak, 36.4 katrilyona ve 2001 Ekim ay1
sonunda ise % 200, 3 artarak 109.3 katrilyona ¢ikmistir. Ayni donemde kamu ve 6zel
sektorilin toplam dis borcu 1999 yilinda % 6,7 oraninda artarak % 3. 4 milyar dolar,
2000 yilinda da % 13,9 oraninda artarak 117.8 milyar dolar olmustur. 2001 yilinin
Haziran ay1 sonu itibariyle dis borg stogu 111.9 milyar dolar olup 2000 yilina gére bu
donemde ylizde oraninda azalis olmustur (AKALIN, 2001:603-609).

Ocak-Subat 2002 doneminde nakit bazda 9.124,6 trilyon TL gelir elde
edilirken, 8.238,1 trilyon TL faiz dis1 harcama ve 7.388,6 trilyon TL faiz 6demesi
yapilmistir. Ocak-Subat 2002 doneminde nakit bazda 886,5 trilyon TL faiz dis1 fazla
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olusurken, genel nakit dengesi 6.502,1 trilyon TL ag¢ik vermistir. Diger mal ve
hizmet gelirleri 2000 y1l1 Ocak-Kasim déneminde 20.705 milyon ABD Dolar iken,
2001 y1l1 Ocak- Kasim déneminde 16.982 milyon ABD Dolar1 seviyesine diigmiistiir.
Diger mal ve hizmet gelirlerinin 6nemli bir kalemi olan turizm gelirleri ise 2001 yil1
Ocak-Kasim déneminde 2000 yilinin ayni donemine gore % 6,4 oraninda artarak
7.345 milyon ABD Dolar1 seviyesinden 7.820 milyon ABD Dolar1 seviyesine

yiikselmistir.

Ote yandan 2000 yili Ocak-Kasim déneminde 13.633 milyon ABD Dolar1
olarak gerceklesen diger mal ve hizmet giderleri 2001 yili Ocak-Kasim doneminde
12.758 milyon ABD dolar1 seviyesine diismiistiir. Karsiliksiz 6zel transferler 2001
yil1 Ocak-Kasim doneminde bir dnceki senenin ayni donemine gore % 23,8 oraninda
bir azalig sergileyerek 4.517 milyon ABD Dolar1 seviyesinden 3.439 milyon ABD
Dolar1 seviyesine diismistiir. Bu diisiiste is¢i gelirlerinin 2000 Ocak-Kasim
donemindeki 4.112 milyon ABD Dolar1 seviyesinden, % 37,9 oraninda diisiis
kaydederek, 2001 Ocak-Kasim doéneminde 2.551 milyon ABD Dolarmna inmesi
onemli rol oynamistir. 2001 y1li Ocak-Kasim doneminde karsiliksiz resmi transferler
ise 2000 yilinin ayni donemindeki net 181 milyon ABD Dolar1 seviyesinden 197
milyon ABD Dolar1 seviyesine ylikselmistir. 2000 yili Ocak- Kasim déneminde
9.110 milyon ABD Dolar agik veren cari iglemler dengesi, 2001 yil1 Ocak-Kasim
déneminde 3.536 milyon ABD Dolar1 fazla ile sonug¢lanmistir. 2001 yili1 Ocak-Kasim
donemine iligkin dogrudan yatirimlar kaleminin alt bagliklar1 incelendiginde,
yurtdisinda yerlesiklerin yurticinde yaptiklari net yatirimin bir 6nceki yilin ayni
dénemine gore 2.259 milyon ABD Dolar artarak 3.161 milyon ABD Dolar1 olarak
gerceklesmistir. Yurticinde yerlesik kisilerin yurtdisinda yaptiklart net yatirimin ise
bir dnceki yilin ayni déonemine gore 372 milyon ABD Dolar1 azalarak 401 milyon
ABD Dolarma distiigii gézlemlenmektedir. S6z konusu gelismeler 1s181inda, bir
onceki senenin ayni déneminde 129 milyon ABD Dolar1 olan dogrudan yatirimlar,
2001 Ocak-Kasim doneminde 2.760 milyon ABD Dolar1 net giris olarak
sonu¢lanmistir( Bkz Tablo 3.30).
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Tablo 3.29: Konsolide Biit¢e (kiimiilatif) (Ocak-Ekim 2001)

(Milyar TL) Ocak-Ekim 2001
Toplam Gelirler 40.G01. 290
Vergi Gelirleri 3155334
Dviger Gelirler 9143432
Crrellestirme Geliri 1L533.493
TCME transterkeri L.347.571
Faiz gelirleri 393026
Toplam Harcamalar &1.957.616
Faiz My Harcamalar 28,865 257
Temel Denge 11.736.633
Biitge Dengesi 24355726
Temel Denge (IMF tamrm ) 8. T85.168
Biitge Dengesi (IME tanim) -Z7.A04 191

Kaynak: http://ekutup.dpt.gov.tr/ erisim: 29.08.08

Toplam i¢ borg stogu Ocak 2002 itibariyle 128.140 trilyon liraya ulasmis bu
stogun 107.864 trilyon TL’lik kismi1 tahvil iken, 20.275 trilyon TL’lik kism1 Hazine
bonosundan olusmaktadir. Ayrica toplam i¢ bor¢ stogunun 61.454 trilyon TL’lik
kismi nakit, 66.685 trilyon TL’lik kismi ise nakit dis1 bor¢lardan olugmaktadir.
Toplam dis borg¢ stogunun 2000 yil sonuna gore 754 milyon ABD Dolar1 tutarinda
azalma kaydederek 2001 yilmin iiglincii ¢eyregi itibariyle 118.848 milyon ABD
Dolarina diigmiistiir. Orta-uzun vadeli dis bor¢ stogu 98.009 milyon ABD Dolari
tutarina ulagmakla birlikte toplam dis bor¢ stogunun % 82,47’sini olusturmaktadir.
Toplam dis bor¢ stogunun 20.839 milyon ABD Dolari tutarindaki boliimii ise kisa
vadeli dis borglardan olusmakta olup, toplam dis bor¢ stoguna orami %17,53 djir.
2001 yil sonu itibariyle 37.650,0 milyon ABD Dolar1 olan Konsolide Biitge Dis
Bor¢ Stogu Ocak 2002 itibariyle 977,0 milyon ABD Dolar1 net bor¢lanma (kur
farklar1 dahil) sonucunda 38.627,7 milyon ABD Dolarina ulagmistir.

2000 yili Ocak-Kasim doneminde 25.286 milyon ABD Dolar1 olarak
gerceklesen ihracat 2001 yili1 Ocak-Kasim doneminde % 13,2 artarak, 28.620 milyon
ABD Dolar1 olarak ger¢eklesmistir. 2000 yili Ocak- Kasim déneminde 50.065
milyon ABD Dolar1 olan ithalat harcamalari ise, 2001 y1l1 Ocak-Kasim déneminde %
25,8 azalarak, 37.154 milyon ABD Dolarina diismiistir (HAZINE, 2002:11).
Konsolide biitce gergeklesmelerinde ise 2001 yil1 biitge harcamasi 80 katrilyon 579
trilyon 065 milyar seklinde gerceklesirken biit¢e agig1 29 katrilyon 036 trilyon 095
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milyar seklinde olmustur. 2002 y1il1 biitge harcamasi da 115 katrilyon 685 trilyon 350
milyar seklinde ger¢eklesirken biitge agig1 40 milyar 090 trilyon 26 milyar seklinde
olugmustur. 2003 yilinda ise biitge harcamalar1 biraz daha yiikselmis 140 katrilyon
454 trilyon 842 milyar iken biitce 40 milyar 204 trilyon 415 milyarda kalmistir ( Bkz
Sekil 3.7).
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Sekil 3.7: Biitce Geliri ve Biitce Acig1 (2000-2004)
Kaynak: DIE : 2004 : 278

2000 y1l1 Ocak-Kasim déneminde 24.779 milyon ABD Dolar1 olan dis ticaret
acigl, 2001 yili Ocak-Kasim doneminde % 65,6 oraninda azalarak 8.534 milyon
ABD Dolarna diismiistiir. hracatin ithalat1 karsilama oran1 2000 yilinim ilk 11 aylik
doneminde % 50,5 seviyesindeyken 2001 Ocak-Kasim doneminde % 77,0’a
yukselmistir. 2000 yilinda (Ocak-Aralik) 27.775 milyon ABD Dolar1 olarak
gerceklesen ihracat, 2001 yilinda % 12,3 artarak, 31.186 milyon ABD Dolar1 olarak
gerceklesmistir. 2000 yilinda 54.503 milyon ABD Dolar1 olan ithalat harcamalar ise,
2001 yilinda % 25,7 azalarak, 40.507 milyon ABD Dolarina diismiistiir. 2000 y1ili
Ocak-Aralik doneminde 26.728 milyon ABD Dolar1 olan dis ticaret acigi, 2001
yilinda % 65,1 oraninda azalarak 9.320 milyon ABD Dolarina diismiistiir. ihracatin
ithalat1 karsilama oran1 2000 yilinda % 51 seviyesindeyken 2001 yilinda % 77,0’a
yiikselmistir ( Bkz Tablo 3.31).
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Tablo 3.30: Dis Ticaret Gelismeleri (2000-2002)

Ocak-Kasim
Deger: D006 2000 2001 D Eigim
Deeger (5 Deger (%) (%)
IHRACAT
o P 25285879 10,0 28620466 100, 0 13.1
Sermaye Mallan 1.04 5,304 7.7 2,330,506 a2 0.2
Ara Mallar 10,509,043 41,6 12,240,848 42,8 16,4
Tiiketim Mallar: 12782425 50,6 130903827 48,0 0.4
Diger 48,208 0,2 46,195 0,2 -4.1
ITHALAT
T 50,065,324 10,0 37.154.376 10,0 257
Sermaye Mallar 10,279,211 20,5 6.385.238 17,2 37.8
Acra Mallar 32808255 63,7 26703594 71,9 NEY)
Tiiketim hallar 6.711.4%6 13,4 335613 10,1 443
Diger 176373 0,4 320,926 0,0 a7.0

Kaynak: DIE, Dis Ticaret istatistikleri Haber Biilteni, DIE Matbaasi, Ankara, 2002, .16

Tiirk Lirasinin yabanci paralar karsisinda reel olarak deger kazanmasi ihracati
kisitlarken, ithalati kolaylagtirmistir. Bunun dogal sonucu olarak dis ticaret agigi
1990 yilinda 9.5 milyar dolar iken 1993 yilinda 14 milyar dolara, cari islemler acig1
2.6 milyar dolardan 6.4 milyar dolara yiikselmistir. Dis ticaret ac¢iginin biiyiikligi
cari aciklarin derecesini 6nemli dl¢iide etkilemektedir. Bu yiizden dis ticaret aciginin
biiyiik olmas1 kriz olasilig1 agisindan oldukga zayif bir ekonominin varlig1 anlamina
gelmektedir. Istenen hizda diismeyen ve siiren enflasyonla sabit doviz kurunun
birlesmesi sonucunda cari islemler agiginin artmasi ile bunun daha sonraki dénemde
talebi azaltici, resesyona yol agici bir etki yaratacagi beklentisi olusmustur. Dis
ticaret acig1 ve cari agikta beklenenden ¢ok yiiksek gergeklesmenin 1999 yilinda 10.4
milyar dolardan 2000 yilinda 22.3 milyar dolar; cari agiginda 1.3 milyar dolardan 9.8

milyar dolara yiikselmesinin baslica nedenleri;

2000 yil1 boyunca diinya petrol fiyatlarinin 1999 yilina goére ikiye katlamasi
sonucu, Tirkiye’nin ithalatinin yiikselmesi digeri ise Euro/Dolar paritesinin dolar
lehine gelismesi ve 6zellikle Alman Marki gibi birgok AB parasinin TL cinsinden ilk
on aylik doneminde yerinde saymasidir. Bu durumda dis ticaret agig1 ve cari islemler
disindaki
kaynaklanmaktadir. Goriildiigii gibi 1997 yilinda dis ticaret agig1 15.3 milyar dolar

dengesi aciklar1 Tiirkiye’nin  kontrolii ekonomik nedenlerden

iken 1999 yilinda 10.4 milyar dolara diismiis, 2000 yilinda dis ticaret agig1 22.3
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milyar dolara yiikselmistir. Ayni sekilde cari agik da buna paralellik gostermistir.
1999 yilinda 364 milyon dolar olan cari islemler agig1 2000 yilinda 9.8 milyar dolara
yiikselmistir. 2001 Subat krizinden hemen sonra dis ticaret agig1 2000 yilina gore
onemli Olclide daralmis ve 22.3 milyar dolardan 4.4 milyar dolara diismiistiir. Cari
acik ise 2000 yilinda 9.8 milyar dolar iken 2001 yilinda 3.3 milyar dolar fazla
vermistir. Bu sonugta ¢ok hizli diisen ithalatin yaninda artan ihracatinda 6nemli rolii

olmustur ( Bkz Sekil 3.8).

....... Drs Ticarst Acd
— CarAgk

Milyon $
=

Yillar

Sekil 3.8: Dis Ticaret Gostergeleri (1990 — 2002)

Kaynak: DIE, (2003),1990-2002 istatistiki Gostergeler, DIE Matbaasi, Ankara, s.445-616 arasindan
olusturulmustur.

Tiirk lirasindaki asir1 degerlenme sonucunda dovizin baski altinda olmasi dis
ticaret dengesini ithalat lehine degistirirken, cari iglemler dengesinin de negatif
degerler almasina neden olmaktadir. Tiirkiye yiiksek hizla biiylidiigii ve cari agik
verdigi i¢in bor¢lanmamakta aksine biiylik hacimli sicak para girislerinin yarattigi
bor¢lanma neticesinde cari islemler agig1 vermektedir. Portfdy yatirimlarinin
varliklar kalemi incelendiginde menkul deger alim satimlart 2000 yil1 Ocak-Kasim
doneminde 649 milyon, 2001 yili Ocak-Kasim doneminde ise 588 milyon ABD
Dolar1  yerlesiklerin ~ yurtdisinda net menkul alimi olarak sonuglandigi

gbzlemlenmistir.

Portfoy yatirnmlarinin yiikiimliilikler kalemine iliskin olarak, 2000 Ocak-
Kasim doneminde 6.252 milyon ABD Dolar1 olarak gergeklesen tahvil ihraci yoluyla

bor¢lanma 2001 yili Ocak-Kasim doneminde gerceklestirilen geri ddemelerin
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etkisiyle net 79 milyon ABD Dolar1 geri 6deme olarak sonuglanmistir. Yurtdisinda
yerlesiklerin yurticinde menkul alim satimlarinin izlendigi menkul deger kalemi,
2000 yili Ocak-Kasim doneminde 4343 milyon ABD Dolar1 net satimla
sonuclanmigken, 2001 yili Ocak-Kasim doneminde yurtdisinda yerlesiklerin 6.967
milyon ABD Dolar tutarinda menkul satim1 ve 3.096 milyon ABD Dolar tutarinda
menkul alimi neticesinde net 3.871 milyon ABD Dolar1 menkul deger satimi ile
sonuclanmistir. 2001 yilinda Tirkiye ekonomisine IMF Haricinde giren mali
sermaye bazda negatiftir. Yani Tiirkiye’den yabanci mali sermayenin ¢ikis1 azalarak
da olsa devam etmistir. Yukarida belirtilen gelismeler 1s1¢inda portfoy yatirimlari,
2000 yili Ocak-Kasim doneminde 1.260 milyon ABD Dolar1 net girisle
sonuclanmisken, 2001 yili ayn1 déneminde 4.538 milyon ABD Dolar1 tutarinda net
cikis sergilemistir. Uzun vadeli sermaye hareketlerinin saglanan krediler kalemi
Ocak-Kasim 2001 doneminde, gegen senenin ayni donemindeki 15.627 milyon ABD
Dolar1 seviyesinden 11.243 milyon ABD Dolar1 seviyesine diismiistiir. Bankalar
tarafindan temin edilen krediler, 2000 Ocak-Kasim dénemindeki 1.715 milyon ABD
Dolart seviyesinden, 2001 yilinin ayni doéneminde 831 milyon ABD Dolari
seviyesine, diger sektorlerce temin edilen krediler ise 11.716 milyon ABD Dolari
seviyesinden 7.989 milyon ABD Dolar1 seviyesine gerilemistir. Buna karsin genel
hiikiimet bor¢lanmasi, 2.196 milyon ABD Dolar1 seviyesinden 2.423 milyon ABD
Dolar1 seviyesine ylikselmistir. 2001 Ocak-Kasim doneminde anapara geri 6demeleri
kalemi 2000 yilinin ayn1 donemine gore 271 milyon ABD Dolarinda bir artis
sergileyerek 12.660 milyon ABD Dolar1 olarak gerceklesmistir.

Kisa vadeli sermaye hareketlerinin varliklar kaleminde yasanan gelismeler
incelendiginde, verilen krediler kaleminin 2000 Ocak-Kasim doneminde, net 123
milyon ABD Dolar1 yurtdisindan kredi geri ddemesi, 2001 yili Ocak-Kasim
doneminde ise net 757 milyon ABD Dolan tutarlarinda yurtdisina kredi agilmasi
seklinde sonuclandigi gézlemlenmistir. Bankalarin Doviz Mevcutlar1 kaleminde ise
2000 yilt Ocak-Kasim doéneminde 643 milyon ABD Dolar1 artis kaydedilmisken,
2001 yilmin ayni1 déneminde s6z konusu kalem 1.332 milyon ABD Dolar1 azalis
gostermistir. Yiikiimliiliikler kalemine iligkin gelismeler goz 6niine alindiginda, 2000
Ocak-Kasim doneminde 5.351 milyon ABD Dolar1 net kullanim olarak sonuglanan

saglanan krediler kalemi, 2001 Ocak-Kasim doéneminde genel hiikiimetin 1.000
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milyon ABD Dolari, bankalarin 5.797 milyon ABD Dolar1 ve diger sektorlerin 1.547
milyon ABD Dolar1 tutarindaki net kredi geri 6demelerinin etkisiyle 8.262 milyon
ABD Dolar1 net geri 6deme olarak sonu¢lanmistir. Kisa vadeli sermaye hareketleri
yiikiimliiliikler kaleminin bir diger alt bagligi olan mevduat hesaplar1 ise 2000 yili
Ocak-Kasim doneminde 187 milyon ABD Dolar tutarinda bir azalig sergilemis ve
DTH hesaplarinda yasanan diisiisle birlikte 2001 yil1 Ocak-Kasim doneminde 1.669
milyon ABD Dolar1 tutarinda azalma gdstermistir. Boylelikle, 2000 yil1 Ocak-Kasim
déneminde, 5.164 milyon ABD Dolar artig olarak gergeklesen net yiikiimliiliikklerin,
2001 yilmin ayni doneminde 9.931 milyon ABD Dolar1 azalis sergiledigi
gozlemlenmistir. 2000 Ocak-Kasim déneminde 4.332 milyon ABD Dolar tutarinda
kisa vadeli sermaye girisi ger¢eklesmisken, 2001 yilinin ilk 11 ayinda 9.681 milyon

ABD Dolar tutarinda kisa vadeli sermaye ¢ikist yasanmuistir.

Yukarida bahsedilen gelismeler 1s18inda rezerv hari¢ sermaye hareketleri
2000 yil1 Ocak-Kasim doneminde 9.537 milyon ABD Dolar tutarinda net girisle
sonuclanmisken, 2001 yil1 ayn1 doneminde 12.384 milyon ABD Dolar tutarinda net
cikis gergeklestirmistir. 2000 yil1 Ocak-Kasim déneminde 2.679 milyon ABD Dolar1
tutarinda azalig gosteren toplam rezervler, 2001 yil1 Ocak-Kasim doneminde 12.540
milyon ABD Dolar1 azalig sergilemistir. Ancak, Uluslararas1 Para Fonu’ndan Ocak-
Kasim 2001 doneminde saglanan toplam 8.258 milyon ABD Dolar1 tutarindaki
kaynak dikkate alindiginda, Ocak-Kasim 2001 doneminde resmi rezervlerdeki azalig

4.282 milyon ABD Dolar1 olarak gergeklesmistir ( Bkz Tablo 3.32).

Tablo 3.31: Tiirkiye’de 2000-2002 Yillar1 Arasindaki Sermaye Hareketleri

Dengesi (Milyar)
2000 2001 2002
Sermayz Hameketleri Dengesi 9.6 -14.6 1.2
Portfow Yatirmlan 1.0 -4.5 -0.6
Fasa Vadeli Sermave Hameketleri 4.2 -11.3 -0.4
Dogrodan Yatirimlar 0.1 27 0.9
Uzun Vadeli Yatnmlar 4.2 1.1 22

Kaynak: DIE , 2003 : 447- 448
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Toptan Esya Fiyatlar1 Sektorler itibariyle 2002 yili Ocak ayinda; bir 6nceki
yilin aynm1 dénemine gore tarimda % 16,2°lik, Madencilikte % 15,2, Imalat sanayinde

% 18,4, Elektrikte % 40’lik bir diisiis ger¢eklesmistir ( Bkz Tablo 3.33).
Tablo 3.32: Toptan Egya Fiyatlar1 2000-2004

(12 Aylik Ortalamalara Gore % Degisim Orani)

2000 2001 2002 2003 2004
Genel indeks 514 &6 50,01 256 11
Tarim, aveilhk ve ormancilik 38,0 423 56,4 39 13,6
Madencilik ve tag ocakgihg 737 8,9 46,7 26,1 10,0
Imalat sanayi 56,1 66,7 48,3 23,8 11,0
Elektrik, gaz ve su 520 897 497 11,0 -1,0

Kaynak: DIE, 2004 :305

Konsolide biitce gerceklesmelerinde ise 2001 yili biitge harcamasi 80
katrilyon 579 trilyon 065 milyar seklinde gerceklesirken biit¢e agig1 29 katrilyon 036
trilyon 095 milyar seklinde olmustur. 2002 y1il1 biitce harcamasi da 115 katrilyon 682
trilyon 350 milyar seklinde gerceklesirken biitce agig1 40 katrilyon 090 trilyon 26
milyar seklinde olusmustur. 2003 yilinda ise biit¢ce harcamalar1 biraz daha yiikselmis
140 katrilyon 454 trilyon 842 milyar iken biitge 40 katrilyon 204 trilyon 415
milyarda kalmistir ( Bkz Tablo 3.34).

Tablo 3.33: 2000-2004 Doneminde Konsolide Biitce Gerceklesmeleri

(Milyar TL)
2000 2001 2002 2003 2004
Biitce harcamasi 46705028 | BOSTRO6S | 115682350 | MO454842 | 140200045
Biitge geliri I3H0143 [ 51542070 | TES023M 100250427 [ 100886834
Biitge ag1m [3264885 | 20036005 [ 40000026 40204415 30313211

Kaynak: Maliye Bakanlig, Biitge Mali Kontrol Genel Miidiirliigii, 2004 :10 ve DIE, 2004 :225

Genel biit¢eye dahil kuruluslarin 6denek ve harcamalarinda 2002 yil1 y1l sonu
genel biit¢e toplam1 119 katrilyon 303 trilyon 441 milyar seklinde gergeklesmistir.
Hazineye aktarilan 6denek 64 katrilyon 128 trilyon 123 milyar, Maliye Bakanliina
21 katrilyon 887 trilyon 776 milyar, Milli Savunma Bakanligina 10 katrilyon 012
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trilyon, 174 milyar iken daha onceki yillarda oldugu gibi Milli Egitime aktarilan
O0denek 8 katrilyon 889 trilyon 475 milyarla sinirli kalmistir ( Bkz Tablo 3.35).

Tablo 3.34: 2002-2004 Doneminde Genel Biitceye Dahil Kuruluslarin
Odenek ve Harcamalar1 (Milyar TL)

2002 2003 2004

Yilsonu ¥ilzonu Yilsonu

':".'Idcrrgi Harcarmalar Sidene = Harcamalar Eidene s Harcamalar
::;;:rlu:u tee 119,300,441 | 114962019 | 145.557.858 | 139.488.524 | 154.538.958 | 138.404.199
i B4.128.123 | GA4M4.576 | 60173075 | AE3.36.802 | 74200784 | 63048551
Miistesarh gl
Ll ] LO02174 | 7742047 | 12170340 | mE41206 | 13445321 | 9361252
Bakanh 21
Maliye bakanlig JLAETTTE | 22043751 | 28486751 | 28100132 | 225600017 | 222.264.300
LI BE20475 | 23014 | 10604287 | 10582870 | 12005484 | 12.072.688
Bakanh 1

Kaynak: DIE, 2004 : 224-226

Odemeler dengesi gerceklesmelerinde dis ticaret agig1 2000 yilinda 21 milyar
dolar iken 2001 yilinda 3 milyar dolar ve 2002 yilinda 7 milyar dolar seklinde
gerceklesmistir. 2000 yilinda toplam ithalat da 52 milyar dolar olmustur. 2001
yilinda toplam ihracat 34 milyar dolar, toplam ithalat 38 milyar dolar seklinde
gerceklesirken, 2002 yilinda toplam ihracat 40 milyar dolar toplam ithalat ise 47
milyar seklinde gelisme gostermistir ( Bkz Tablo 3.36). Kriz yurti¢i piyasay1 iki
noktada sikintiya sokmustur. Bunlardan biri devaliiasyon sonucu doviz kurunun asiri

yiikselmesi, digeri de krizin toplumun genis kesiminde yol agtig1 gelir ve is kaybidir.
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Tablo 3.35: 2000-2004 Yillar Arasindaki Odemeler Dengesi (Milyon Dolar)

2000 2001 2002 2003 2004
Cari Islemler Hesabi -9.819 300 1.522 9,037 15,573
Dz Ticaret Dengesi -21.959 3733 7.283 -L4010 -23.901
Hizmetler Dengesi 11.368 5,130 7879 10,505 12770
Y abrim Geliri Dengesi -4.002 -5.000 454 -5.559 -5.569
Cari Transterler 4774 2993 2.4% 1027 1127
Hs‘c;a'"pﬂ:l';n“ Finans 12.581 1710 1.373 094 12,506
Met Hata Noksan -2.762 LET] 149 5.043 06T

Kaynak: TCMB, 2005 : 7-16

http://hazine.gov.tr/ erigim tarihi : 29.08.08

Kurulan, statii ve sermayesi degisen ve kapanan sirket/kooperatiflerin say1 ve

sermayelerinde olan degismelerde 2000 yilinda 1887, 2001 yilinda 2464, 2002
yilinda 3667 sirket kapanirken, 2000 yilinda 13 bin 815 sirketin sermayesi artmus,
2001 yilinda 12 bin 295 ve 2002 yilinda 42 bin 354 sirketin sermayesinde artis

gerceklesmistir ( Bkz Tablo 3.37).
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Tablo 3.36: 2000-2004 Déneminde Kurulan, Statii ve Sermayesi Degisen

ve Kapanan Sirket, Say1 ve Sermayeleri

2000 2001 2002 2003 2004
Sayl
Yeni kurulan 33161 29665 3042 32250 40919
Statiisii degigen 166 175 159 123 174
Sermayesi artan 13815 12255 42354 43637 41326
Sermayesi azalan -] fi 20 ] 17
Kapanan 1887 2464 66T a6 TG0
Sermaye { Milyar TL)
Yeni kurulan 2551633 2430148 2118500 2872952 482973
Statiisii degigen 47147 43286 127891 115833 182591
Sermayesi artan 8311298 11277014 23548489 21061 5862 06349
Sermayesi azalan 7810 97 169G ng9 32026
Kapanan 1349 10825 6314 13970 18938
Sermaye artis
Gayri safi 10862931 13707162 25H6GGE9 32488814 A5451922
Safi 10233771 1 3696240 25644997 9 32468755 AH00058

Kaynak: DIE, 2004 : 120 - 125

2001 Subat ayinda krizin hemen ertesinde pek ¢ok isyeri faaliyetlerini
durdurmus bir kismi da kapanmigtir. 2001 yilinda agilan igyeri sayisi azalmis,
kapanan isyeri sayis1 artmigtir. 2002 yilina geldiginde kapanan isyeri sayisindaki artig

stirerken acilan igyeri sayilarinda artis gézlenmistir ( Bkz Sekil 3.9).
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_?- Agilan lsyeri

— ;'L Kapanan lsyer

Sekil 3.9: Acilan ve Kapanan Isyerleri Sayis1 (1998-2002)
Kaynak: DIE, 2002 : 11

IMF ile yapilan anlasma dogrultusunda 1999 yilinda kamu kurumlarinda
ciddi boyutlarda bir 06zellestirme yapildigr gozlenmektedir. 2001 Subat krizi
sonrasinda kamuya ait igyerleri sayisinda azalma olmazken is¢i sayisinda azalma
dikkat  ¢ekmektedir. Azalma bu donemdeki zorunlu  emekliliklerden
kaynaklanmaktadir. Ozel sektorde ise hem isyeri sayisinda azalma hem de zorunlu
sigorta sayisinda azalma goriilmiistiir. Sigortali is¢i sayisindaki azalma kriz
sonrasinda pek cok kiigiik igyerinin kapanmasi sonucu bircok kisinin igsiz kalmasi
nedeniyle olabildigi gibi daha fazla isten ¢ikarma veya sigortasiz caligtirma

nedeniyle olmustur.

Merkez bankasi bilangosunda ise 1999°da varliklar acisindan 20 katrilyon 430
trilyon 431 milyar mevcudu varken, 2000 yilinda 30 katrilyon 894 trilyon 507
milyar, 2001 yilinda 82 katrilyon 768 trilyon 063 milyar, 2002 yilinda ise 80
katrilyon 945 trilyon 861 milyar varlik kaydedilmistir. 2002 yilinda uygulanan
programda Merkez bankasi1 sorunlu bankalara olas1 likidite krizlerinde sinirsiz 6lgilide

likidite saglama gilivencesi vermistir ( Bkz Tablo 3.39).
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Tablo 3.37: 1999-2003 Doneminde Merkez Bankasi Bilan¢osu (Milyar TL)

1999 2000 2001 2002 2003
Warhiklar 20.430.431 30,894 507 E2Te8.063 | 890.145.86] 81059204
Yikiimliilikler 20,430,431 30,894 507 82768063 | 80,945 861 51.959.294

Kaynak: DIE, 2004 : 120 - 125

3.5. Gii¢lii Ekonomiye Gecis Programi ve Ekonomik Istikrar

Tiirkiye’nin 2000 yili boyunca uygulamis oldugu kur c¢ipasina dayali
enflasyonu diisiirme programu, biitiiniiyle Avrupa Birligi Ulusal Programi ile uyumlu
hale getirilmistir. Programda bankacilik kesimine ayr1 bir 6nem verilmis olup, ti¢
asama soz konusudur. Bu asamalarda ilk olarak bankacilik sektoriine ait tedbirler
kisa zamanda almarak kriz ortamindan cikilmasi hizlandirilmustir. ikinci olarak,
ozellikle yiikselmis olan faiz ve doviz kurlarmni, belirli bir siire i¢inde istikrara
kavusturmak iizere tedbirler alinacagi ve boylece ekonomik birimlere orta vadeli bir
perspektif kazandirilmasidir. Ugiincii olarak ise, makro ekonomik dengeler kurularak
ekonomide yilin ikinci yarisindan itibaren istikrarli biiyiime ortami saglanmasidir
(TEZMEN, 2001:93). Subat 2001 krizi sonrast GEGP (Giiglii Ekonomiye Gegis
Programi) adli ile uygulamaya baslatilan istikrar programi daha c¢ok kriz sonrasi
olusturulan bir programin yani sira bir dizi reform c¢alismalarin1 yansitmaktadir

(AKDIS, 2000:89).

GEGP programinda enflasyonun tek haneli rakamlara indirilmesi, biiyiimenin
% 5-6 oranma ylikselmesi, dis cari agik seviyesinin GSMH’ nin % 3’niin altinda
olmasi hedeflenmistir. Doviz kurunu “nominal ¢ipa” olarak kullanan mevcut kur
politikas1 uygulamasina gecilmistir (TOPRAK, 2001:1424-1429). GEGP, 2001
yilinin Mayis ayinda Tiirk toplumuna yeni bir krizden ¢ikis programi olarak
sunulmus ve istikrar programinin son halkasini teskil etmistir. Programin temel
hedefi, siirdiiriilemez boyutlara varmis olan kamu borg¢larima yol agan borg
dinamiginin ortadan kaldirilmas1 ve Tiirkiye ekonomisinin olaganiistii bir dis

yardima muhtag kalmayacak bir yapiya kavusturulmasidir (HAZINE, 2001:1).
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Bu program cercevesinde, bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasina
oncelik verilmis, mali bilinyeleri bozulan veya i¢i bosaltilarak iflas noktasina gelen
bankalar Tasarruf Mevduat Sigorta Fonu’na devredilmistir Diger bankalarin mali
yapilarinin iyilestirilmesi yoniinde diizenlemeler yapilmis, kamu bankalariin biriken
gorev zararlar1 devlet i¢c borclanma senedi verilerek tasfiye edilmistir (GIRAY
2001:38). Glglii ekonomiye gec¢is programinin temel amag ve araclari, ekonominin
yeniden yapilandirilmasi ve istikrarin kalici kilinmasina yoneliktir. Buna gore
programin temel amaci kur rejiminin terk edilmesi nedeniyle ortaya ¢ikan giiven
bunalimi ve istikrarsizlig1 siiratle ortadan kaldirmak ve es anli olarak bu duruma bir
daha geri donmeyecek sekilde kamu yonetiminin ve ekonominin yeniden

yapilandirilmasina yonelik alt yapiy1 olusturmaktir.

Bu temel ilkeler ¢ercevesinde program, dayali kur sistemi i¢cinde enflasyonla
miicadeleyi kesintisiz ve kararli bigimde siirdiirmeyi, bankacilik sektériinde kamu ve
TMSF biinyesindeki bankalar basta olmak {lizere hizli ve kapsamli bir yeniden
yapilandirmay1, bdylece bankacilik sektorii ile reel kesim arasinda saglikli bir iligki
kurmay1, kamu finansman dengesini bir daha bozulmayacak bigimde giiglendirmeyi,
toplumsal uzlagmaya dayali, adil ve enflasyon hedefi ile uyumlu bir gelir politikasi
siirdiirmeyi ve biitliin bunlar1 etkinlik, esneklik ve seffaflik ile saglayacak yapisal
unsurlarin yasal alt yapisin1 olusturmay1 alt hedefler olarak se¢mistir. Nihai amag
olarak ise, ekonomide biiylimek, yatirim ve istihdam artirarak halkin refah diizeyini

kalic1 bigimde yiikseltmek hedef almmistir (SERIN ve BASTI, 2001:1216).

Bu hedefleri gerceklestirmek iizere ana alanlarda yapisal yenilenmeler
yapmak {lizere yasal diizenlemeler yapilmasi planlanmistir. Bu alanlarda mali
sektorlin yeniden yapilandirilmasi, Devlette — seffafligin arttirilmast ve Kamu
Finansmaninin gii¢glendirilmesi, ekonomide rekabetin ve etkinligin arttirilmasi, sosyal
dayanigmanin gii¢clendirilmesi ile ilgili diizenlemeler planlanmustir. Mali sektorle
ilgili olarak genellikle bankalar ile ilgili diizenlemeler giindeme getirilmistir.
Devletin seffafligi artirict ve kamu finansmanini gili¢lendirici  diizenlemeler
cercevesinde KiT’lerin ve kamu bankalarmin gorev zararlariin ortadan kaldirilmasi
ve gorev zararlt meydana getirecek uygulamalardan vazgegilmesi, devletin borglanma
sisteminin ve idaresinin yeniden diizenlenmesi ve biitce i¢indeki ve disindaki

fonlarin tasfiye edilmeleri sayilmaktadir (TEZMEN, 2001:91).Mali sektoriin yeniden
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yapilandirilmasina iligskin olarak Merkez Bankas1 Kanunu degistirilmis ve Bankacilik
Kanununda degisiklik yapilmistir. Biitge Kanunu degistirilmis, gorev zararlari ile
ilgili kararname ve kanun yiirlirliige konarak gorev zararlarina son verilmis,
kamulagtirma kanunu yasalagmistir. Ekonomide rekabetin arttirilmasini saglamak
amaciyla, seker, dogalgaz, Telekom ve sivil havacilik ile ilgili kanunlar ¢ikarilmistir

(ERDEM, 2001:11-15).

Bu program c¢ercevesinde Uluslararasti Para Fonu’nun yeniden destegi
saglanmigtir. 2000 yili basindan bu yana olan donem igerisinde dis finansmana
yonelik olarak IMF’den 19.5 milyar dolar taahhiit edilmis, bu tutarin 12.1 milyar
dolar1 kullanilmistir. 2001 yil1 sonuna kadar 6.1 milyar dolarin daha kullanilmasi
ongoriilmiistiir (KOK, 2001:1201). 11 Eyliil 2001°de ABD’de yasanan terdr olayimni
takiben ABD’nin terére kars1 actig1 savasta Tiirkiye’nin ABD’nin yaninda yer almasi
ve biitiin taleplerin yerine getirilmesine karsilik ABD’nin Tiirkiye’nin ekonomik
zorluklarima destek vaadi, IMF ve Diinya Bankasina Tiirkiye lehine telkinleri,

Tiirkiye’ye moral destek saglamistir (ERDEM, 2001:17).

Ekonomide rekabeti ve etkinligi arttirici diizenlemeler c¢ercevesinde seker,
tiitlin, dogal-gaz gibi kanunlarin ¢ikarilmasi sayilabilir. Programin diger bir 6nemli
hedefi de reel ekonomiye yonelik bir kisim diizenlemeler ve tedbirlerle ilgili
olanlardir. Bunlar daha ¢ok ihracatin arttirilmasina ve dogrudan yabanci sermayenin
gelisini tesvik etmekle ilgilidir (SERIN ve BASTI, 2001:1218). GEGP ile dalgal kur
rejimine gegilmesi kararlastirilmis olup, ekonomideki yapisal sorunlara reformlar
yapilmast hedeflenmistir. Programda kisa vadeli parasal hedefleme yapilarak,
enflasyonun kontrol altina alinmasi planlanmistir. Orta vadede ise enflasyon
hedeflemesine gegilerek fiyat istikrar1 saglanmasi hedeflenmistir. Kisa vadeli faiz
oranlariin arttirtlarak TL’nin degerinin yiikseltilmesi amaglanmigtir. Uzun dénemde
bankacilik sektoriine iliskin tedbirler siiratle alinarak, mali piyasalarda belirsizligin

azaltilmas1 amag¢lanmustir.
3.5.1. Kamu Maliyesi

2001 yili konsolide biitge faiz dis1 fazlasi hedefine ulasmak i¢in alinmasi
gereken kararlardan bazilar1 sunlardir; politikalar, basta enerji ve petrol sektorii

olmak {izere ithale dayali {iriinlerin fiyatlar1 ve kurdaki degisiklikleri, artan
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maliyetleri tiimliyle ekonomik gergekleri yansitacak sekilde geciktirilmeden
ayarlanmigtir. Akaryakittaki otomatik fiyatlandirma mekanizmasimna devam edilmis
ve Akaryakit Tiiketim Vergisi en az hedeflenen enflasyon dlciisiinde ayarlanmistir.
Dar gelirli cift¢ilerin dogrudan gelir destegi sistemi ile giiclendirilmesi temel ilke
olmustur. Bu cercevede devlet destekleme fiyatlari, hedeflenen enflasyonu (TUFE)
asmayacak sekilde artirilmis ve kuruluslarin finansman imkanlar1 dikkate alinarak
miktar kisitlamasina gidilmistir. Kamu kesiminde calisan memur ve sozlesmeli

personelin maaslart hedeflenen enflasyon oranini yansitacak sekilde artirilmistir.

Tim kesimleri ilgilendirmeyen ve {licret adaletini hedeflemeyen miinferit
ticret artis talepleri dikkate alinmamistir. Kamu iscilerinin ticretleri, isttihdam kaybina
yol acilmadan 1999 -2000 dénemini kapsayan toplu is sdzlesmeleriyle saglanan reel
artiglar, biitce imkanlar1 ve kamu isletmelerinin 6deme kabiliyeti dikkate alinarak,
kamu kesimi ¢aligsanlar1 arasinda {icret adaleti gozetecek sekilde ayarlanmistir. Aralik
2000’de alman gelir getirici onlemler eksiksiz uygulanmistir. Banka kredileriyle
ilgili 6zel karsiliklarin tamamen vergiden disiiriilmesine imkadn veren kanuni
diizenleme cikarilmistir. Gider artisina yol agacak yeni teskilat kurulmasi ve yeni
kadro ihdasi dahil kaynagi olmayan harcama artirict hi¢ bir Oneri giindeme

getirilmemistir.

Ozellestirme kapsanmindaki kuruluglardan, fonlardan ve doner sermayelerden
konsolide biitce kapsamindaki kurumlara ve KiT’lere kesinlikle is¢i nakli
yapilmamustir. Isletmelerin verimliligi ve etkinligi dikkate alinarak, emekliligi gelmis
kamu iscileri her tiirlii kanuni haklar1 verilerek emeklilige sevk edileceklerdir.
Maliye Bakanligi’nin uygun gordiigii 6denek kalemlerinde blokaj uygulanmistir.
Vergi gecikme zammi orani piyasa faiz oranlar1 dikkate alinarak ve miikellefin vergi
O0demekten kagmmasimi Onleyecek diizeyde belirlenmistir. Vergi numarasi
uygulamasinin yayginlastirilmasina hiz verilmistir. Cok zorunlu haller disinda
yatirim programina yeni proje almmamistir (HAZINE, 2001:2). Kamu harcamalar
icinde faiz harcamalarinin pay1 giderek yiikselirken, egitim ve saglik harcamalarinin
pay1 giderek gerilemistir. Bu arada devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin sundugu faiz
arbitraji, disa agik sermaye hareketleri altinda, olagantistii bir spekiilatif gelir olanagi
yaratmistir (VOYVODA, YELDAN, 2006:2). Kamu Kesimi Bor¢glanma Gereginin
Gayri Safi Milli Hasilaya oranmin 2002 yilinda % 12,8 olarak geriledigi
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goriilmektedir. Bu gerileme GEGP sonrasit mali disipline uyulmasi ve kamu kesimi
harcamalarinin azaltilmasi olarak ortaya ¢ikmistir. 2001 yilinda net kamu borg stogu
160.6 milyar dolar iken 2002 yilinda 216.4 milyar dolara yiikselmistir. Ancak kamu

kesimi net bor¢ stogunun GSMH’ye oran1 diismiistiir.

GEGP, makroekonomik hedefleri arasinda i¢ bor¢ dinamigine iligkin olarak
2000 yilinda %4,6 olan konsolide biitce faiz dis1 fazlasinin ulusal gelire oranini 2001
yilinda %35,1 diizeyinde yiikseltmeyi hedeflemistir. Bunun i¢in de faiz dis1
harcamalardaki artisin ulusal gelirin nominal artisinin altinda tutulmasina 6zen
gosterecegine isaret etmistir. Ancak bu hedefe ulagmak i¢in servet vergisi ve net aktif
vergisi gibi bir dilizenlemeye gidilmeyerek kamu harcamalarindaki daralmayla
karsilanmasini planlanmistir. GEGP’ nin siirdiiriilemez i¢ bor¢ dinamiginde dis
etkenleri, yani spekiilatif sermaye hareketlerinin gdrmezden gelindigi ortaya
konmustur. GEGP Tirkiye’deki vergi tabaninin yetersizligine ve vergi
adaletsizligine deginmektedir ama bunlara care olacak ciddi ve kapsamli bir vergi
reformu 6nermemistir. Kamu borcunun 6denmesi i¢in benimsenen care, 6zellestirme
ve harcamalarmin kisilmasiyla fon saglamaktir. Ancak bu Oneriler halka sunulan
kamu hizmetlerini kismis ve kamu g¢alisanlarini fakirlestirmistir (Bagimsiz Sosyal

Bilimciler, 2006:14-16).
3.5.2.Gelirler Politikasi

Ozellikle faiz ve doviz kurunun belirli bir istikrar kazanmasiyla uzun
donemde denge degerinin etkilenmemesi benimsenmistir. Doviz kurunda asiri
dalgalanma egiliminin oldugu durumlarda, Merkez Bankasi’'nin ddvize
miidahalelerinin daha ¢ok ihale yontemiyle gergeklestirilmesi kararlastirilmistir. Bu
temel stratejiler cergevesinde, enflasyonla miicadele kararlhilikla siirdiiriilecegi
Ongorilmiistiir. Programin 2001 yilinin sonuna kadarki temel hedefleri, bliylimede
%- 3 ve enflasyonda TEFE %57,6 ve TUFE’de % 52,5 olarak belirlenmistir. Ancak
enflasyon % 88,6 (TEFE) ve %68,5 (TUFE); ekonomik biiyiime %-9,4 olarak
gerceklesmistir (GULOGLU, 2001:528) . Tiirkiye ekonomisinin 2002 ve 2003 ‘iin
birinci ¢eyregindeki %7’yi asan biiylime performansi da faiz dis1 fazla hedeflerini
tutturmadaki ve genel olarak yapisal reformlar1 uygulamadaki basarilarinin sonucu

olarak degerlendirilmektedir (BAGIMSIZ SOSYAL BILIMCILER, 2006:1).
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Hedeflenen enflasyonla uyumlu gelirler politikas1 uygulanmasi esastir.
Ayrica, Ozellestirmenin istihdam boyutu ve yoksullukla miicadele ile ilgili olarak
uluslararas1 kuruluslarla koordineli bir strateji yiiriitiilmesi kararlastirilnmustir. Is
cevreleri ve ig¢i temsilcileriyle yogun diyalog kurularak ilimli iicret ve fiyat artislar
saglanmistir. Kamu iicretlerinin tespiti konusunda kamu isveren sendikalari; Maliye
Bakanligi, Devlet Planlama Teskilat ve HAZINE MUSTESARLIGI ile
koordinasyon i¢inde tespit edilecek ortak {icret stratejisi ¢ercevesinde miizakereleri
yiuritilmustir. Yiiksek Planlama Kurulu diizenli olarak toplanmis, Ekonomik ve
Sosyal Konsey ekonomik gelismeler hakkinda diizenli olarak bilgilendirilmis ve
sosyal kesim temsilcileri ile bire bir goriismelerde bulunarak fiyat ve Ticret

konularinda ekonomik programin hedefleri ile uyumlu hareket etmeleri saglanmistir

(HAZINE, 2001:3).

GEGP’nin en sakincali ve stratejik olarak siirdiiriilemez yani toplumsal
boliisime yapacagi olumsuz etkilerdir. Oncelikle isci iicretlerinin ve maaslarin
genelde hedeflenen enflasyona gore ayarlayacagi ilkesi kacinilmaz olarak reel
ticretlerin gerilemesi sonucunu dogurmustur. Calisanlar arasinda verimlilik ve adalet
sorununun sadece kayitl calisanlar arasinda ¢oziimlenecek bir sorun olmadigidir.
Boylece programin basarisi i¢in gerekli olan {icretleri bastirma politikasina toplumsal
ve siyasal destek saglamaya calisilirken bir yandan da programa karsi olugmasi olasi
toplumsal muhalefeti bolmek hedeflenmistir (BAGIMSIZ SOSYAL BILIMCILER,
2006:23).
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3.5.3.0zellestirme

KiT’lerin sektér ve kurulus ozellikleri farkli oldugu icin GEGP’nda
ozellestirme siireglerini kuruluslar itibariyle tek tek ve ayrintilariyla tanimlamastir.
Omegin Tiirk Telekom’un &zellestirilme sansinin artirilmasi igin asagidakiler
yapilmasi kararlastirilmistir. Tirk Telekom’un % 51°inin blok olarak, kalan
hisselerinin halka arz yontemi ve calisanlarina satilmasi yoluyla tamaminin
ozellestirilmesine olanak saglayacak yasal degisiklikler hizla yapilmistir (HAZINE,
2001:6).

Sonug olarak, Tiirk Telekom, Tiiprag, THY, Erdemir, Tekel, Seker, Teas ve
Tedas gibi 6nem tastyan KiT’lerdeki cogunluk hisselerinin 6zellestirilmesindeki
isletmeler portfoytlindeki miilkiyet devirlerini siirdiirmeyi kararlagtirilmistir. Gergekei
olma kaygisi ile hareket eden GEGP, 6zellestirmelerden 2000 ve 2001 yillarinda
beklenilen hasilat elde edilememistir. Ote yandan GEGP’mn énemli bularak ismen
saydig girisimler tekel durumunda olup, GEGP tekel sorunu karsisinda sessiz kalmis
ve bir sanayi politikasina dayanmadigi i¢in denetim meselesini kurullara

devretmekten dteye gitmemistir (BAGIMSIZ SOSYAL BILIMCILER, 2006:41).
3.5.4. Bankacihk

Bankacilik sektorii ekonomik programin acil olarak ¢6ziim bulmasi gereken
en biiyiik sorundur. Zaten biiyiik sorunlar1 olan bankacilik sektoriiniin yapisi, Kasim
2000 ve Subat 2001 krizleri ile daha da bozulmustur. Kamu bankalari, gecelik
piyasadan ¢ok yiiksek miktarda borglanma mecburiyetindedir. Bu bankacilik
sistemini tehdit eden en acil sorundur. Bu sorunun ¢6ziimii i¢in 3 kamu bankasina

yaklagik 13 katrilyon TL tutarinda bir kaynak saglanmasi gerekmektedir.

Bu bankalarin % 8’lik sermaye yeterliligi oranina ulagmalari i¢in ise sermaye
katkis1 olarak ilaveten Hazine tarafindan 3 katrilyon TL civarinda sermaye
aktarilmasi gerekmektedir. Bu acil sorunun bir 6l¢lide ¢6ziimii i¢in, olusmus gorev
zararlar1 karsihiginda piyasa kosullarinda Hazine tarafindan devlet i¢ bor¢lanma
senedi ihra¢ edilmesi karalagtirllmigtir. Daha sonra, gorev zararlart karsiligi verilen
bu kagitlar nakde cevrilmek suretiyle kamu bankalarinin bilangolar1 énemli dlgiide
kiiciiltiilmiistiir. Yurtdisindan saglanacak kaynaklar oncelikle bu amaca tahsis

olunmugstur. Ayrica, getirilecek ¢oziimlerin kalict olmasi, benzer sorunlarin zaman
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icinde tekrar olugmamasi ve piyasanin giiveninin tesis edilebilmesi i¢in 6nemli
yapisal degisikliklerin gergeklestirilmesi sarttir. Bundan sonra kamu bankalarina
zarar olusturacak gorev verilmeyecegi kararlastirilmistir. Hiikiimetin sosyal agidan
gerekli gordiigii hallerde yardima gercekten muhtag bazi kesimlere kamu bankalar
kanaliyla verilecek destegin biitceye konulacak o6deneklerden karsilanmasi

kararlastirilmistir.

Bu yeniden yapilanma siirecinde, ekonominin ve ozellikle kiiciik ve orta
Olcekli 6zel girisimin en verimli sekilde calisabilmesi i¢in, sadece kamu bankalar
degil tiim bankacilik sistemi goz Oniinde tutularak, yeni bir perspektif getirilmesi
amaciyla her tiirlii caba gosterilmistir. Kamu bankalarinin piyasa kurallarina ve
karlilik esasina uygun bir sekilde ¢aligmasi esastir. Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu
(TMSF) Kapsamindaki Bankalarin bir plan dahilinde tasfiye edilmesine karar
verilmistir (HAZINE, 2001:10).

Bankacilik sisteminin yeniden yapilandirilmasi siirmektedir. Bu cercevede
0zel sermayeli bankalarin kuvvetlendirilmesi, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
kapsamina alinan bankalarin hizli tasfiyesi veya satigi, kamu bankalarin yeniden
yapilandirilmasi ve bankacilik sektoriiniin denetlenmesi ve diizenlenmesi agisindan
yapilan calismalar ¢ok 6nemli asamalar ge¢irmistir (BELGENET, 2006:8). Esasen
bankacilik sektorii, kamu ve 6zel sektdr bankalarinin yeniden yapilandirilmasina
yonelik olarak sektorii daha etkin ve rekabetgi bir yapiya kavusturacak, yeni krizlere

kars1 diizenlemeler yapilmustir.

Cizilen bu cercevede diizenlemelerin ¢ogu gergeklestirilmis, toplumun hem
enerjisi hem de kaynaklari bu alana ydnlendirilmistir. Buna ragmen sektor hala
islevlerini tam olarak yerine getirememekte ve giiven sorunu yasanmaktadir.
Bankacilik sektorii, sermaye hareketleriyle, nominal ve reel kurlarla, menkul
degerlerin fiyatlariyla ve enflasyonla yakindan iliskilidir (ESEN, 2005:19). Bu
konuda bankacilik sisteminin, temel fonksiyonu temel fonksiyonu olan reel sektore
kaynak aktarimi fonksiyonunu yerine getirecek bi¢cimde yapilandirilmasi,
giiclendirilmesi ve denetlenmesi de biiyiik 6nem tasimaktadir (SEYIDOGLU,
2003:141-156).
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3.5.5. Para Politikasi

Ileriye yonelik belirsizlikleri azaltmak ve bekleyisleri azaltmak igin parasal
hedefleme ve enflasyon hedeflemesine dayali para politikasina gegilmistir. Para
taban1 uygulamasina gecilmistir. Para tabani uygulamasi ile nominal milli gelirin
artmast hedeflenmistir. GEGP ile uluslararasi kuruluslar tarafindan saglanmasi
beklenen ek dis finansmanin Hazine tarafindan biitge ihtiyaglarinda kullanimi ile
piyasaya ek likidite c¢ikmasi amaglanmistir (BELGENET, 2006:8). GEGP
uygulamasiyla siire gelen TL’deki degerlenmenin 2002-2004 yillar1 arasinda asiri
degerlenmesi, dovizin baski altinda olmasina neden olmustur. Dig ticaret dengesi
ithalat lehine degismis, cari islemler agiginda biiylime, yiiksek faiz getirisinin sicak
para akimlarinin cazip hale getirmistir. Net Hat ve Noksan kalemindeki kaynagi
belirsiz doviz girislerinin yarattig1 doviz bolluguyla ithalat talebi artirmistir. A¢igin
finansmaninda uzun vadeli dogrudan yatirimlar ve ihracata dayali biiyiime stratejileri
kullanilmistir. 2001 krizi sonrasi kisa vadeli dis bor¢clarin TCMB Net rezervlerine

orant GEGP ile %58,6 ile yiikselise ge¢mistir.

Bu da biiylik hacimli kisa vadeli sicak para girisleri sonucunda cari iglemler
acigmi artirmistir. 2001 krizi sonrasi uygulanan GEGP ile biiyiime hiz1 2004 sonunda
%9,9 olmustur. Yiiksek oranli biiylime gerceklesmesine ragmen yok denecek kadar
az bir isttihdam artisinin gerceklesmesi biiylimenin motorunun sabit yatirimlar
olmadigin1 gostermektedir. Dalgali doviz kuru rejimine gecilmesi ile birlikte Merkez
Bankasi’nin para politikast yeni bir g¢erceve almistir. Yeni donemde para
politikasinin nihai politika amaci fiyat istikrar1 olmaya devam etmistir. Tek ve nihai
hedef olan fiyat istikrarin1 desteklemek amaciyla finansal piyasalardaki istikrari
korumak da Merkez Bankasi’nin dncelikleri arasindadir. Mali piyasalardaki istikrari
saglama ve koruma amacina yodnelik olarak, kamu bankalarinin sorunlarinin
¢Oziilmesi ve mali sistem iizerinde yarattiklar1 baskinin en aza indirgenmesine
yonelik uygulamalarin hayata gecirilmesi ve bankacilik sisteminin tiimiine yonelik
politikanin aciklanmasi biiyilk 6nem tagimaktadir. Merkez Bankasi nihai amact
dogrultusunda kendi bilangosundan Net I¢ Varliklar ve Net Uluslararas1 Rezervler
bliytikliiklerini operasyonel hedef olarak izlemeye devam etmistir. Net i¢ Varliklar
icin belirlenecek degerler Merkez Bankasi’nin para talebinin iizerinde para

yaratmasint  kisitlayarak i¢ varlik genislemesinin enflasyona yol ag¢masini
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engellemistir. Net Uluslararas1 Rezervler yeni program oncesi gecerli olan kur rejimi
cercevesine gore dengeleyici degisken roliinli 6nemli oranda yitirmesine ragmen yeni
politikalarin kredibilitesini yansitacak bir sinyal mekanizmasi olarak algilanmasi, Net
Uluslararast Rezervlerin agiklanan hedefle birlikte izlenmesini gerektirmektedir.
Dalgali kur rejimiyle birlikte Merkez Bankasi’nin doviz piyasalarina miidahaleleri
doviz kurunda kisa donemde olusmustur. Tek ve nihai hedef olan fiyat istikrari
Merkez Bankasi’nin kurumsal altyapisini giiclendirmeye yonelik olarak hazirlanan
yeni Merkez Bankasi Kanunu’nda agik ve net bir bigimde yer almaktadir. Merkez
Bankasi aktif para politikas1 geregi, i¢ varlik genislemesini kontrol altinda tutmaya
devam edecek orta vadede ise kisa donem faizleri daha etkin olarak kullanilabilecek
ve gerekli ©On kosullarin olusmasi ile beraber enflasyon hedeflemesine

gecilebilecektir (HAZINE 2001:10).
3.5.6.Yapisal Doniisiim Politikalar:

GEGP, temel yapisal degisim kararlar1 ilgili alinan kararlardan bazilari
sunlardir: Subat 2001 Krizi’'nin mali etkisini yansitacak sekilde Ek Biitce
Kanunu’nun ¢ikarilmasi ve Biitce Kanunu’nun bazi maddelerinde (bor¢lanma limiti
ve goOrev zarart gibi) degisikliklerin yapilmasi, Bankalar Kanunu’'nda gerekli
degisikliklerin yapilmasi, Kalan fonlarin kapatilmasina yonelik yasal diizenlemenin
yapilmasi, Icra ve Iflas Kanunu'nda banka tasfiyesinin kolaylastirilmas: amaciyla
gerekli degisikliklerin yapilmasi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’na Avrupa
Birligi normlarina uygun bir yapi getirecek yeni Merkez Bankasi Kanunu’nun
cikarilmasi, Telekom’un % 51’inin satigina izin veren Kanun’un ¢ikarilmasi, Tiitiin
Kanunu ve Seker Kanunu’nun ¢ikarilmasi, Kamu ihale Kanunu ve kamulastirmalara
iliskin yasal degisiklikler yapilmasi, Bor¢lanma Kanunu'nun cikarilmasi, Sivil
Havacilik Kanunu'nda gerekli degisikligin yapilmasi, Petrol ve Dogalgaz
Kanunlarinin ¢ikarilmasi, Mevcut gorev zararlarina iliskin Kanun ve Kararnamelerin
iptali ile ilgili yasal diizenlemeler yapilmasi, Banka kredileriyle ilgili 6zel

karsiliklarin tamamen vergiden diisiiriilmesine imkan veren kanuni diizenleme

¢ikarilmasidir (HAZINE, 2001:25).

GEGTP siirekli olarak basarili olabilmesinin temel bir kistasi olarak “Giiglii bir

toplumsal ve siyasal destek” gerektigini tekrarlamaktadir. Buna gére GEGP ile
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oncelikle kamuoyunda hiikiimete olan giliven unsurunun saglanmasi, vergi
oranlariin  diisiirilmesi, faiz giderlerinin diisiiriilmesi, gelir hedeflerinin
gerceklesmesi, biitgede revizyonun yapilmasi, makro biiyiikliiklerin 6rnegin,
biiyiimenin 2002 yil1 sonunda TEFE % 31, TUFE % 35, GSMH’ nin 155,7 milyar
dolar, ithalatin 45.5 milyar dolar ve Dolar kuru 1 milyon 801 bin lira, ihracatin 32
milyar dolar olarak gerceklesmesi hedeflenmistir (KIZILOT, 2001:6). Istikrar
programi igerisinde iki li¢ yillik takvime sikistirilmis yapisal reform paketlerinin
sonuncusu GEGP’da biiylimenin kaynagi olan yurti¢i tasarruflarin artirilmasi ve
iktisadi orgiitlenmenin etkinliginin gelistirilmesi ile ilgili dnlemler alinabilmis, %7yi

asan biiylime performansina ulagilmistir (AKALIN, 2001:263).

Makroekonomik hedefleri arasinda yer alan 2006 sonuna kadar kamu kesimi
biitce dengesinde % 6.5 faiz dis1 fazla verilmesi ve genel olarak yapisal reformlari
uygulamadaki basarilar Tirkiye nin iizerine diisen ev Odevini yaptiginin somut bir
gostergesi olarak yorumlanmaktadir. Gergek anlamda "giiclii" bir ekonomi, diinya
ekonomisinden gelebilecek talep dalgalanmalarina, teknolojik degisimlerin etkilerine
veya tabil kaynak tedarikindeki olasi soklara dayanma giicii olan bir ekonomidir.
GEGP 2001 yilinin Nisan ve Mayis aylarinda Tiirkiye toplumuna yeni bir krizden

¢ikis programi olarak takdim edilmistir.

Program, Sunus boliimiinde siirdiiriilemez bor¢ dinamigine son verilmesinin,
devlet ile toplum ve siyaset ile ekonomi arasindaki iliskilerin diizeltilmesinin
sonucunda "¢ok daha hizli" biiyliyecegimizi ve "daha yiiksek refah diizeyine hizla"
ulagsacagimizi bildirmektedir. Programin "daha gi¢lii, uluslar arasi ekonominin
olanaklarindan yararlanabilen ve ileride de bugiinkii gibi olaganiistii bir dis yardima
muhta¢ kalmayacak bir Tiirkiye icin" hazirlandig1 ifade edilmektedir. Ancak
uygulamanin sonuglar1 agisindan bakildiginda yola ¢ikis amacina ulagilamadigi
acikca goriilmektedir. (BAGIMSIZ SOSYAL BILIMCILER 2004 :43 ) Oyle ki Ocak
2002’de bir Niyet Mektubu ile IMF’e bagvurularak yeniden destek aranmak zorunda
kalinmistir.. Niyet mektubu’nun 6ngordiigii makro ekonomik hedefler, GEGP’nin
hedeflerine benzer sekilde ekonomik istikrara ve biiyiimeye yonelik Onlemleri
kapsamaktadir. 2002 yilinin ikinci yarisinda siyasi alanda yasanan gelismeler
neticesinden hiikiimeti kurma goérevini iistlenen Adalet ve Kalkinma Partisi 16 Kasim

2002’de yaymmladigt Acil Eylem Plani ile yeni hiikiimetin ekonomik alandaki
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hedeflerini ortaya koymustur. ( SIMSEK 2007 : 54) Bu siire¢ ve sonrasina da kisaca
deginmek {iilkenin geldigi ve gitmeyi planladigi yol haritasin1 daha yakindan

gorebilmek adina yerinde olacaktir

3.5. Kriz Sonrasi Politikalar: Farkh Yaklasimlar ve Makro Ekonomik

Degerlendirmeler

Tiirkiye’de 2001 Nisan-Mayis ayindan itibaren IMF onayli ve destekli bir
programin uygulanmasi beklendigine gore, kriz politikalarinda 6zellikle IMF

goriisiiniin dikkate alinmasi gerekiyor.

1) Finansal Kriz sonrasinda uygulanacak politikalar konusunda birbirinden
farkli kabaca iki yaklasim vardir. Bu konuda geleneksel yaklagim, ki IMF yaklagimi
bu konunun i¢indedir, dis dengeyi saglamak, dis 6demeleri aksatmamak, doviz
c¢ikislarin1 durdurmak ve doviz kurunda biiyiik sigramalar1 engellemek icin siki para
politikasinin, yiiksek faizin ve siki maliye politikasinin gerekli oldugunu
diisiinmektedir. IMF ve bu yaklasimdakiler, bu tiir daraltac1 politikalar1 i¢ talepte

gerileme ve ekonomide kiigiilme yaratabilecegini kabul etmektedir.

Soyle ki, eger boyle bir ililkeye dis kaynak girisi olmuyorsa, yani ¢ikan
dovizin en azindan bir boliimi bir sekilde geri gelmiyorsa, veya iilkenin yeterince
ylksek doviz rezervi yoksa, IMF’ye gore dis dengeyi saglamak igin talebi daha fazla
kismaktan bagka care yoktur. Eger boyle bir iilkede daraltict politikalar
uygulanmazsa, dis dengeyi saglamak i¢in biitiin yiik doviz kurunun iizerine binecek,
kurun ¢ok hizli artmasi gerekecektir. Ancak bu durumda bir develiiasyon-enflasyon

sarmalina girme riski yiiksektir.

2) IMF’nin Asya krizinde izledigi yaklasim daraltict politikalarla i¢ talebi
kisma, dis dengeyi kurma ve kur artisin1 belli diizeyletde tutma yaklasimidir.
Biiylime, daha dogrusu kii¢iilme dikkate alinmamistir. Asya krizi sirasinda, 6zellikle
Endonezya, Kore ve Tayland’ta sik1 maliye ve para politikalarina, yiiksek faize ve

hizl kiiclilmeye karsilik doviz kurunda da dnemli artislarin olabilecegi gozlendi.

3)Bu gelismeler faiz ile kur artis1 arasinda ters bir iliski oldugunu sdyleyen
geleneksel IMF yaklagimiyla bagdagmiyordu. Dolayisiyla IMF yaklagimina yogun
elestiriler gelmeye basladi. Bu elestirilerden ikinci bir kriz politikas1 yaklagimi

dogdu. P. Krugman, J. Sachs ve J. Stiglitz gibi Diinya Bankasi’nda ¢aligmalar yapmus
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onde gelen iktisat¢ilarin 6ne ¢ikardigi ikinci yaklasim, krizle birlikte maliye ve para
politikalariin gevsetilmesi, reel faizinde diisiirtilmesi gerektigini, ¢ilinkii kriz
sonrasinda reel ekonominin degisik nedenlerle zaten daralma egilimine girmis

oldugu ifade etmektedir.

4) Finansal krizle ilgili olarak “finansal hizlandiran etkisi” ve “bilango etkisi”
gibi kavramlar kullanan ikinci yaklasima gore, faiz artist doviz kurunda istikrar
saglamak bir yana, sO0yle bir mekanizma ile doviz kurunun daha da yiikselmesine

neden olmaktadir.

5) Yiiksel reel faizinin yiiksek devaliiasyon getirmesi soyle bir bilango
etkisiyle de aciklanabilir. Krizin getirdigi dovize saldiri, devaliiasyon ve daralma
egilimi ile sirket bilangolar1 zaten bozulmaya baslamistir. Reel faiz arttikca hem borg
maliyeti yiikselecek, hem ekonomi daha da daralacak boylece bilangolar daha da

bozulacaktir.

6) IMF, hem Tayland’da hem de o6zellikle Kore’de daraltict politikalarla
birlikte reel faizin ¢ok ylikseldigini kabul etmektedir. Diger yandan IMF, Asya
krizde her iilkede faizin ¢okta ylikselmedigini, 6zellikle Endonezya’da ¢okmekte
olan bankacilik sistemini kurtarmak i¢in gerceklestirilen parasallagsmanin yarattigi
enflasyon beklentisiyle nominal faizin arttigini, reel faizin ylikselmedigini ifade

etmektedir.
3.5.1. 16. Kasim 2002 Acil Eylem Plami ve Sonrasi

2002 yilinda uygulamaya konulan acil eylem plani aslinda 2000 yilinda
baslayan siirecin devami niteligindedir. Programa herhangi bir yenilik katmamakla
birlikte ilkelerinin uygulanmasinda 6nceki donemlere gore siki politika izlenmistir.
Uygulanan yeni ekonomik programin 6ngoriileri gegmis programlardan farkli olmasa
da kriz doneminin sona ermesinin getirdigi nispeten istikrarl siire¢, 2002 sonrasinda
uygulanan programlarin ekonomi iizerinde daha olumlu etkiler dogurmasina
yardimer olmustur.( SIMSEK 2007 : 56) Bu etkileri en acik sekilde kisi bagmna milli
gelirde gerceklesen artigla gorebiliriz. Nitekim 2000 yilinda ekonomi %6.3 biiylimiis,
kisi basina diisen milli gelir 2948 § olmustur. Kriz nedeniyle 2001 yilinda %9.4’lik
bir kiigiilme yasanmis ve kisi bagina diisen milli gelir 2160 $ seviyesine diismiistiir.

2002 yilinda biiylime oran1 %7.8, kisi basina diisen milli gelir de 2584 $ olarak
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gerceklesmistir. Ekonomik biiyiimeyle birlikte kisi bagina milli gelirdeki artis egilimi
de devam etmektedir. Nitekim 2004 yilinda kisi bagina milli gelir 4172 $ seviyesine

ulagmastir.

Planin temelini kisaca ; vergi-harcama reformlari, 6zellestirme , reel sektoriin
yeniden yapilandirilmasi ve dis ticarete yonelik tedbirler olarak ozetleyebiliriz. Mali
alandaki tedbirler ise vergi ve harcama politikalar1 ile ilgilidir. Mali miladin
kaldirilmasi, vergi yiikiiniin tabana yayilmasi, vergi mevzuatinin basitlestirilmesi ve
vergi baris1 projesinin uygulanmasi programin vergileme ile ilgili hedeflerini
olusturmaktadir. Hiikiimetin bu c¢aligmalar 151831Inda  goreve gelir gelmez
gerceklestirdigi ilk uygulama mali miladin kaldirilmasi olmustur. Daha sonra ise
vergi barist kapsaminda olduk¢a genis igerikli bir vergi affi Meclis’ten gegmistir.
Vergi sisteminin saglikli bir yapiya kavusturulmasi ve adaletli bir vergi sistemine
islerlik kazandirilmast amaci ile mali miladin kaldirilmasi gergeklestirilmisse de bu
uygulama ile diger yandan kayit dis1 ekonominin sinirlandirilmasi yoniinde atilacak
onemli bir adimdan vazgec¢ilmis ve yeni vergi kaynaklarina ulasma imkani ortadan

kalkmustir.

Vergi affi uygulamasi ise yeni vergi ylikiimliilerini vergileme kapsamina
alarak vergi gelirlerini arttirmay1 hedeflemisse de diger yandan vergisini 6deyen
yiiklimliiler ile vergi borcu olanlar arasinda finansal agidan esitsizlige yol agmistir
(BAGIMSIZ SOSYAL BILIMCILER, 2003: 15). Yapisal reforma yonelik tedbirler
ise Ozellestirme uygulamalarina agirlik  verilmesine ve 06zel sektoriin
canlandirilmasina  yoneliktir. Ozellestirme kapsaminda; 6zellestirilecek olan
KiT’lerin gruplandirilarak yapilarma uygun stratejiler cercevesinde hizla
Ozellestirilmesi hedeflenmistir. Nitekim Ocak 2003°’de aciklanan Ozellestirme
takvimi AKP Hiikiimeti’nin kamu varliklarinin satisi ile ilgili temel stratejisini ortaya
koymaktadir. Ozellestirme programi kapsamma alman ve Tiirkiye’nin dogal
kaynaklar1 arasinda onemli bir yere sahip olan bor isletmelerinin, 6zellestirme
yoluyla 6zerk bir yapiya kavusturulmasi amaglanmistir. Benzer sekilde madencilik
sektorliinde de Ozellestirme calismalarinin hizlanmasi ve kamuya ait olan maden
alanlarinin tedricen 6zel sektdre devredilmesi sz konusu olmustur (BAGIMSIZ
SOSYAL BILIMCILER, 2003:11) Acil Eylem Plani’m takiben 3 Mart 2003

tarihinde aciklanan istikrar tedbirleri ise igerik olarak yeni diizenlemeler
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kapsamamakta, ancak kamu mali dengesinde bazi rakamsal sinirlamalar
getirmektedir. Buna goére kamu gelirlerinin 5.9 katrilyon TL arttirilmasi, kamu
harcamalarinin ise 9.8 katrilyon TL azaltilmasi bdylece kamu biitgesinde 15.7

katrilyon TL fazla saglanmas1 hedeflenmistir.

2002 yili biitcesindeki ger¢eklesme oranlarina bakildiginda ise hedeflenen
rakamlardan ciddi sapmalarin ortaya c¢iktigi goriilmektedir. Nitekim gerceklesen
harcama miktar1 yaklagik 11 katrilyon TL sapma gostererek 113.5 katrilyon TL’ye
ulagsmigtir. Bu sapmanin 9.3 katrilyon TL’si faiz harcamalarindaki sapmalardan
kaynaklanmaktadir. Enflasyon azalmasina ragmen faiz oranlarindaki %50 smirinin
asagiya cekilememesi, biitge lizerindeki faiz yiikiinlin hedeflenen oranin ¢ok daha
lizerinde gerceklesmesine yol agmustir. (SIMSEK 2007 : 56) Planin koydugu hedefler
ile gergeklesen rakamlar arasindaki farkliliga bakacak olursak 2003 yili igin
hedeflenen ve gerceklesen vergi gelirleri ile harcama miktarlarinin birbiri ile ¢ok
fazla uyum i¢inde olmadigin1 gérmekteyiz . Nitekim 2003 yil1 i¢in biitcede 85 trilyon
900 milyar TL vergi geliri toplanmas1 hedeflenmis, 67 trilyon 300 milyar TL vergi

geliri elde edilmistir.

Biitcede hedeflenen harcama miktar1 ise 145 trilyon 949 milyar TL iken
gerceklesen harcamalarin toplami 121 trilyon 734 milyar TL olmustur. Plan
cercevesinde yillara yaygin olarak doviz kuru, faizler ve issizlik konularinda cesitli
gelismeler saglanmistir. Bu gelismelerde Tiirkiye’de uzun bir aradan sonra tek bir
partinin iktidara gelmesinin sagladigi siyasal istikrar ortaminin biiyiik bir pay1 vardir.
Acil Eylem Plan1 gerekse bu planin uzantisi olan 3 Mart Istikrar Tedbirleri’nin mali
hedeflerinin IMF programi cercevesinde “faiz disi1 fazla olusturma “ yoluyla piyasa
beklentilerinin olumlu bir seyir izlemeye devam etmesi yoniinde belirlendigi
goriilmektedir. Dolayistyla 2003 yilinda da diger yillarda oldugu gibi bor¢ 6demeye
yonelik bir kamu biitce politikasinin izlenmesi s6z konusudur. Ayrica 2003
biitgesinde yer alan %6.5 faiz dis1 fazla hedefinin reel sektorde yol agtig1 daraltic
etkiler pahasina bu biitce hedeflerini tutturmaya yonelik politikalar izlenmesi, bu yil
da gecici iyilesmeler diginda ekonomiye heniiz bir yeniligin getirilmemis oldugunun
bir gostergesidir. Bu gecici iyilesmeler ve siyasi istikrar gergevesinde bazi
olumsuzluklar olmakla birlikte 2004 yili hedef ve gerceklesmelerinde biiyiik
sapmalarin olmadig1 goriilmektedir 2004 yilinda Toplam 110,721 milyon YTL kamu
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geliri toplanmis, buna karsilik 141,021 milyon YTL harcama yapilmistir. Yine de
gecmis yillara nispeten bir iyilesme yasandigindan bu donemde biitce acigi
hedeflenen oranin altina diiserek -30,300 milyon YTL olurken faiz dis1 biitce dengesi
26,188 milyon YTL seklinde ortaya ¢ikmustir.

2005 yilina gelindiginde de Tiirkiye ekonomisinde 2000 1i yillarda
uygulanmaya bagslayan daraltici mali onlemler igeren istikrar programina devam
edilmistir. Dolayisiyla bu siki politikalar kamu maliyesinde yasanan iyilesmenin
stirekliligine hizmet etmistir. Bunun sonucu olarak 2005 yil1 biitgesinde hedeflenen
ve gerceklesen harcama ve gelir kalemleri ge¢mis yillara gore biiylik bir uyum
sergilemektedir. Nitekim 2005 yili i¢in 143,696 milyon YTL gelir toplanmasi
hedeflenmis, 152,712 milyon YTL gelir elde edilmistir. Diger bir deyisle
gerceklesme orani hedefin {izerindedir. Biitcede hedeflenen harcama miktar1 ise
145,529 milyon YTL iken ger¢eklesen harcamalarin toplami 159,165 milyon YTL
olmustur ki bu durum harcamalarin da hedefin {izerinde gerceklestigini

gostermektedir.

Bununla birlikte biitce ac¢ig1 /GSMH oran1 (%-1,3), hedefe (%-3,0) oldukca
yaklagmig, dolayisiyla harcamalar artmasina ragmen gelirlerin harcamalar1 karsilama
orani da arttif1 i¢in biitce dengesi iyilesme gostermistir. 2005 sonrast donemde
gecmis yillara nispeten kamu maliyesinde daha istikrarli bir siirece girildigi
goriilmektedir. Ozellikle daraltici mali tedbirlerin biitce dengesi iizerindeki
iyilestirici etkileri 2006-07 déneminde de devam etmistir (SIMSEK 2007 : 64) 2006-
07 doneminde kamu maliyesi agisindan yasanan iyilesme siireci ekonomiye yansimis
ve donemsel dalgalanmalar disinda gerek enflasyon oraninda gerekse i¢ bor¢lanma
oranlarinda bir azalma ortaya ¢ikmistir. 2007 yili ortalarinda yapilan yeni bir genel
secim ile AK Parti Hiilkiimeti bir kez daha idareye gelmis ve daraltict dnlemler iceren
ekonomik programin uygulanmasina devam edilmistir. Devam edilen bu program
cercevesinde kamu biitcesinde hedeflenen harcama ve gelir miktarlar1 2007 sonu
itibariyle ulasilmistir. Tiirkiye ekonomisinde 2000 yilindan itibaren farkli adlar
altinda ele alinmasina ragmen aslinda 2000-2007 donemini kapsayan uzun vadeli bir
istikrar programi uygulanmaktadir. Bu programin temelini ise uluslararasi finans
piyasalarina giiven verilmeye devam edilmesi, bunun i¢in ise daraltict maliye ve para

politikalarinin uygulanmasinin siirdiiriilmesi olusturmaktadir.
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Sonug¢ olarak, uygulanan daraltict maliye politikalart ve ekonominin
igerisinde daha az rol alan devlet yaklasimina paralel uygulanan istikrar programinin
baslica amaci; yabanci sermaye girislerinin 6zendirilmesi i¢in yurt ici mali
piyasalarda yiiksek reel getirinin elde edilmesi ve devaliiasyon riskinden arindirilmis
bir doviz kuru sisteminin kurulmasidir. 2000 yilindan itibaren uygulamasi siiren
istikrar politikalarinin ulagsmay1 hedefledigi bu amacglar ekonomik istikrarin ve

saglam bir finansal sistemin olmazsa olmazlar1 olarak nitelendirilebilir.
3.5.2. Ekonomik Kriz Sonrasi Kurumsal Yeniden Yapilandirma Siireci

Mali kriz yasayan dilkelerde sanayi, hizmetler ve mali sektérde yer alan
kurumlar ciddi zararlar gormistiir. Kaldirag orani yiiksek firmalarin sorunlari, aktif
fiyatlarinda meydana gelen ani diisiisler neticesinde iyice artmis, doviz kurlar ve faiz
oranlarindaki artiglar, pasiflerde ciddi artiglara ve toplam talebin diismesine neden
olmustur. Bunun sonucunda bir ¢ok firmanin kredibilitesi azalirken, bir ¢ogu da

O0deme giigliigline diismiistiir.

Ote yandan, bankalar da durumu hizla kétiilesen firmalar nedeniyle zor
duruma diismiistiir. Nitekim, bankalarin krediler i¢in ayirmak zorunda olduklari
yiiksek karsiliklar, gelirlerinin diismesine neden olmus, mali durumu kétiilesen
bankalar, boyle bir ortamda daha fazla risk almak istemeyerek varligini
siirdiirebilecek durumda olan firmalara bile kredi agmaktan kacinmistir. Mali sektor
disindaki firmalar (bundan bdyle firmalar diye anilacaktir) ve mali sektorlerdeki
kurumlarin iizerinde krizin etkilerinin azaltilmasi ve ekonomide kaybolan giivenin
tekrar kazanilmasi i¢in hem firmalarin hem de mali sektordeki kurumlarin zaman
kaybetmeden yeniden yapilandirilmalar1 biiyiik 6nem tasimaktadir. Bu ¢alismada
esas olarak kurumsal yeniden yapilandirma siireci ele alinmakta olup, mali sektdriin

yeniden yapilandirilmasi bu stirecteki rolil itibariyle incelenmektedir.
Kurumsal yeniden yapilandirma ile;

» Varhigint  silirdiirebilecek  durumda  olan  firmalarin  yeniden
yapilandirilmasi, buna karsilik varligmi silirdiiremeyecek durumda

olanlarin tasfiye edilmesi,

= Mali sektoriin gliclendirilmesi,
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» Uzun donemli ekonomik biiyiime igin gerekli kosullarin saglanmasi

hedeflenmektedir.

Kurumsal yeniden yapilandirmanin basarili olabilmesi i¢in devletin
makroekonomik politikalart ve yasal altyaptyr c¢ok iyi olusturmasi yaninda,
bankalarin da bu siliregte yer almasi ve kredi akisinin yeniden baslayabilmesi igin

yeniden yapilandirilmasi gerekmektedir. Bu siiregte devlete;

e Bankalar ve borglu firmalar ile bankalarin kendi aralarinda aracilik gorevi

yapmak,
o Taraflara gerekli tesvikleri sunmak,

e Bankalar1 yeniden sermayelendirerek, kurumsal sektore kredi verilmesi

sorununu ortadan kaldirmak,
o Aktif yonetim sirketi kurmak,

e Yeniden yapilandirma siirecini yonetmek {izere bir koordinator kurum
atamak, gibi gorevler diismektedir. Ancak devletin yeniden yapilandirma
siirecinin tamamlanmasini takiben sorumluluklarinin azaltilmas1 6nem

tagimaktadir.
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Tablo 3.38. Ekonomik Kriz Sonras1 Yeniden Yapilandirma Siireci

A. Altyapiin Olusturulmasi

Siirdiiriilebil| Kurumsal Tiim Yasal, Kurumsal Krizin ve
ir sorunlarin sektorleri diizenleyici yonetimin yeniden
makro- bliytkliginiin| kapsayacak gergeve ve gelistirilmes | Yapilandirma
ekonomik | ve yapismin | bir strateji muhasebeye i nin sosyal
istikrarin belirlenmesi | belirlenmesi iligkin maliyetinin
< .. . karsilanmasi
saglanmasi diizenlemeleri
n yapilmasi
B. Mali Yeniden Yapilandirma
Varligini Varligini Varligim1  siirdiirebilecek | Kotii bankanin
siirdiirebilir sirdiiremeyecek durumda olan aktiflerinin aktif
durumda olan durumda olan bankalarm | pankalarin yeniden yonetim
bankalar ile kapatilmast sermayelendirilmesi sirketlerine
varligimni aktarilmasi
siirdiiremeyecek
durumda olanlarin
avriminin vanﬂmam

C. Kurumsal Yeniden Yapilandirma

Varligin siirdiirebilir
durumda olan firmalar ile
varhigini siirdiiremeyecek
durumda olanlarin
ayriminin yapilmasi

Varligini siirdiiremeyecek
kurumlar i¢in yeni tasfiye
mekanizmalarmin
kurulmasi

Varligin siirdiirecek durumda olan
kurumlarin bilangolarinin yeniden

yapilandirilmasi

D. Devletin Sorumlulugunun Azaltilmasi

Tasfiye edilen firmalarin
aktiflerinin elden ¢ikarilmasi

Kamusal sermayeli mali
kurumlarin aktiflerinin
yeniden 6zellestirilmesi

kapatilmasi

Yeniden yapilandirmadan
sorumlu kurumlarin
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A. Altyapmin Olusturulmasi

1. Kurumsal yeniden yapilandirmada ekonomik istikrarin saglanmasi, giiven
ortaminin olusmasi agisindan biiyiik onem tasimaktadir. Gerek borglularin
gerekse alacaklilarin istikrarli fiyat ve faiz oraninin mevcut oldugu ve doviz
kurlarinda belirsizligin olmadig1 bir ortamda faaliyet gostermeleri, islemlerin

saglikli sekilde gerceklestirilebilmesi i¢cin 6nemlidir.

2. Hem bankalar hem de firmalardan kaynaklanan sorunlarin sistemik sonug
doguracak diizeyde olup olmadig1 ve krizin atlatilmasi siirecinde devletin
lider roliinii Ustlenip tstlenmeyecegi hususlart en kisa zamanda agikliga
kavusturmalidir. S6z konusu sorunlar degerlendirilirken, konsolide bazda
firmalarin borg-ana para 6demelerini yapma kapasiteleri ve bunlarin banka
kredilerine olan talepleri, takipteki kredilerdeki artis orani ve iflas eden firma

sayist esas alinmalidir.

3. Krizin, sistemik bir kriz olarak nitelendirilmesinden sonra hem firmalar hem
de mali sektordeki kurumlar i¢in yeniden yapilandirma stratejisi
belirlenmelidir. Bu stratejinin olusturulmasinda biitlin taraflarin yer almasi,
stratejiyle hedeflenenlerin ve bu siirecte uygulanacak yontemlerin seffaf

sekilde ortaya konmasi stratejinin kredibilitesini artirmaktadir.

4. Basarili bir kurumsal yeniden yapilandirma i¢in yasal altyapi, diizenleyici
cerceve ile muhasebe kurallarinin yeniden yapilandirmay:1 destekleyici
sekilde olusturulmas1 gerekmektedir. Bu cercevede Icra-Iflas Kanunlarinda
tahsilati hizlandirict 6nlemlerin alinmasi, birlesme ve devralmanin Oniindeki
yasal engellerin kaldirilmasi, yabanci sermaye yatirimlarinin artmasi igin
kurallarin esneklestirilmesi, borcun hisseye doniisiimii ve aktif satiglar1 ile
ilgili diizenlemelerde degisiklikler yapilmasi gerekmektedir. Ayn1 zamanda
mali bilgilendirme standartlarinin uluslararasi seviyelere ylikseltilmesi ve
yeniden yapilandirmanin seffaf sekilde gerceklestirilmesi 6zendirilmelidir

(STONE,2000).

5. Kurumsal yonetim, varligmmi silirdiirebilecek durumdaki firmalarin

bilangolarin1 yeniden yapilandirmalart i¢in gerekli tesviklerin saglanmasini
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teminen uluslararasi standartlara yiikseltilmelidir. Yonetimin iyilestirilmesi,
yoneticileri mevcut bor¢ stokunu yeniden yapilandirmaya ve karl sekilde
faaliyet gostermeye Ozen gostererek, gelecekteki karlari artirmaya tesvik

etmektedir.

6. Yabanci yatirnmlarin serbestlestirilmesi, birlesme ve devralmalar ile aktif
satiglarinin  6nilindeki yasal diizenlemelerden ve vergiden kaynaklanan
engellerin kaldirilmasi, muhasebe standartlarinin uluslararasi standartlarla

uyumlulagtirilmasi1 kurumsal yonetimin gelismesini saglamaktadir
B. Mali Sektoriin Yeniden Yapilandirilmasi

Kurumsal yeniden yapilandirma i¢in sadece altyapinin olusturulmasi yeterli
olmayip, ayni zamanda mali sektdriin de yeniden yapilandirilmast sarttir. Kriz
yasayan ekonomilerde bankacilik sektoriiniin sermayesinin 6nemli Ol¢iide azalmasi,
kurumsal sektore verilen kredilerin azalmasina neden olmaktadir. Bankalarin
kurumsal yeniden yapilandirma siirecinde yer alabilmeleri i¢in yeterli oranda

sermayeye ve gerekli tesviklere sahip olmalar1 gerekmektedir.

Mali sektor yeniden yapilandirilmasi kapsaminda ilk atilmasi gereken adim,
varligin1 siirdiirebilecek durumda olan bankalarla varligini siirdiiremeyecek durumda
olan bankalarin ayriminin yapilmasidir. Sonraki agsamada varligini siirdiirebilecek
durumda olan bankalar yeniden sermayelendirilmeli, varligini siirdiiremeyecek
durumda olan bankalar tasfiye edilmeli, bunlarin aktifleri satilmali ya da kurulacak
bir aktif yonetim sirketine devredilmelidir. Bankalar ya dogrudan operasyonlarla
yeniden sermayelendirilmeli ya da kendileri, rekabetci baskilarin bulunmadigi
ortamda faiz oranlar1 marjlarin1 yiikselterek yeniden sermayelendirmeyi dolayl
yoldan gerceklestirmelidir. Ayni zamanda devlet, istikrarlt bir bankacilik sektorii igin
banka diizenlemelerini gerceklestirerek, denetim ve gozetimi gliclendirmelidir

(STONE, 2000, s.8).
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C. Kurumsal Yeniden Yapilandirma

Kurumsal yeniden yapilandirma, en erken bankalarin, aktif yonetim
sirketlerinin ve piyasa oyuncularinin bu siiregte yer almak istemeleriyle baslayabilir.

Bu ¢ergevede ilk olarak kurumlar,

- operasyonel olarak varliklarini siirdiirebilir ve mali agidan giicliik ig¢inde

olmayanlar,

- operasyonel olarak varliklarmi siirdiirebilir, ancak mali giicliik iginde

olanlar,

- hem mali hem de operasyonel agidan varligini siirdiiremeyecekler seklinde
siniflandirilmalidir.  Varhigimi ~ siirdiiremeyecek durumda olan firmalarin
kapatilmasindaki amag¢ takipteki kredilerin ve banka zararlarinin daha da
artmasimni  Onlemektedir. Ancak, kriz sirasinda ve sonrasinda varligini
stirdiiremeyecek olan firmanin tanimlanmasi ¢ok kolay degildir. Bu siniflandirma

kar simiilasyonlar1 ve bilango projeksiyonlar1 araciligiyla yapilmaktadir.

Varligini siirdiiremeyecek kurumlarin tasfiyesi, yasal iflas prosediirlerinden
farkli yeni tasfiye mekanizmalarimin kurulmasim gerektirmektedir. Amerikan iflas
Kanunu devletin tasfiye silirecinde asgari diizeyde yer aldigi kanunlara ornek
gosterilebilir. Ancak, bu kanunda tasfiye hiikiimleri fazlaca yer almistir. Nitekim,
davalarin yiizde 901 tasfiye ile sonuglanmis, firmalarin rehabilitasyon siireci uzun

surmiistiir.

Sistemik krizlerde tasfiyelerden ve rehabilitasyon siirecinin uzun siirmesinden
kaynaklanan refah kaybi ciddi boyutlarda olmustur. Bazi iilkelerde mahkemelerin
gruplarin etkisinde kalmasi, tasfiye isleminin 6zel mahkemeler araciligiyla ya da yeni
iflas kanunlar ¢ikartilmak suretiyle gerceklestirilmesine yol agmistir (STONE,2000).
Kurumsal yeniden yapilandirma siirecinin hizli bir sekilde yiiriimesi i¢in etkin iflas
prosediirleri olusturmak gerekmektedir. Nitekim, 1990'larin ortalarinda ve sonlarinda
iflas reformlarinin gergeklestirilmesindeki uzun siireli gecikmeler bazi iilkelerdeki
bliylik 0Olgekli kurumsal yeniden yapilandirma c¢alismalarint yavaslatmistir
(STONE,2000).Dogu Asya'da da etkin islemeyen iflas kanunlari, varhigim

siirdiiremeyecek durumda olan firmalarin varliklarini siirdiirmelerine imkan tanimus,
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boylelikle bankalarin  teminatlarim1  almalarimi  engelledigi  gibi  varligini
stirdiirebilecek durumda olan firmalarin borglarin1 6demelerinde de caydirict etki
yaratmig ve kurumsal yeniden yapilandirma siirecini zora sokmustur. Bu durum

bankalarin mali durumlarinin daha da bozulmasina yol agmustir.

Devlet, tasfive edilen kurumlarin  aktiflerinin  satilmasina  karar
verebilmektedir. Aktiflerin satisindaki gecikme ekonomik kaynak kitligindan,
ekonomik iyilesmenin yavas olmasindan ve kurumsal yeniden yapilandirmanin
gecikmesinden kaynaklanmaktadir. Aktiflerin satis yontemi yeniden yapilandirma
stratejisi ile bitiinliikk gostermelidir. Bankalar, kurumsal yeniden yapilandirma
siirecinde yer aliyorlarsa aktiflerin satisinda lider rolii oynayabilir. Krizin etkilerinin
sinirli oldugu durumlarda ise satis piyasalara birakilabilir. Ayrica, son yillarda
yaygin oldugu sekilde, devlet tarafindan diizenlenen 6zel aktif yonetim sirketleri

aracilifiyla da aktiflerin satis1 gergeklestirilebilmektedir.

Varligini siirdiirebilecek durumda olan firmalarin bilancolarinin yeniden
vapilandirilmas1 gerekmektedir. Yeniden yapilandirmada, 6zel yerli ve yabanci
alacaklilar, kamu alacaklilari, aktif yonetim sirketleri ve birlikler alacakli konumunda
bulunabilmektedir. Bilanco yeniden yapilandirmasi genellikle bor¢ veya borcun
O0zkaynaga oraninin azaltilmasi yoluyla yapilmaktadir. Cogu zaman azinliktaki
alacaklilar, borglulari, biiyiikk alacaklilarin onlar tasfiyeye zorlayacaklari
gerekgesiyle tehdit ederek bor¢ yeniden yapilandirma siirecini yavaglatmaktadir. Bu
sorun etkin iflas prosediirlerinin kurularak veya alacaklilarin kendi aralarinda

anlagmaya varmasini saglayacak kurallar konularak ¢oziimlenebilmektedir.

Yeniden yapilandirma, makroekonomik istikrarin saglanamamasi ve
firmalara iliskin saglikli bilgi edinilememesinden dolay1 gecikmektedir. Ornegin,
Endonezya'da yabanci alacaklilar rupi istikrar kazanincaya kadar yeniden
yapilandirma anlagmalarina girmekte isteksiz davranmiglardir. Bunun gibi kurumsal
sektorlin bilango bilgilerine olan gilivensizlik, ¢ogu iilkede yeniden yapilandirma

slirecini yavaslatmistir.

Japonya’da kurumsal yeniden yapilandirmada ge¢ kalan iilkelerden biridir.
1990'larin basindan itibaren ekonomik durumu iyi olmayan Japonya, bu durumdan

ancak kapsamli bir yeniden yapilandirma siirecine girerek cikilabileceginin farkina
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varmistir.  Otoriteler 2002 yilinda kurumsal yeniden yapilandirma siirecini
hizlandirmak i¢in ¢esitli onlemler almistir. Banka ve firmalara yeniden yapilandirma
siirecine katilmalar1 i¢in ¢esitli tesvikler saglanmistir. Firma iflaslarn i¢in Sivil
Rehabilitasyon Kanunu c¢ikartilmis, kurumsal yeniden yapilandirmanin gergevesini
giiclendirmek i¢in yeni kilavuzlar yaymlanmis, banka bilangolarinin yeniden
yapilandirilmasin1  kolaylastirmak i¢in Alacaklar1 Tahsil Etme Kurumu'nun

(Resolution and Collection Corporation) sorumluluklar: artirilmistir.
3.6.3. Kurumsal Yeniden Yapilandirma Yontemleri

Kurumsal yeniden yapilandirma programlarinin basariya ulasmasi igin
devletin, krizin ekonomik ve sosyal maliyetinin hafifletilmesinde, piyasada meydana
gelen aksakliklarin diizeltilmesinde ve farkli ¢ikar gruplari arasindaki ¢atigmalarin
giderilmesinde lider konumda olmast gerekmektedir. Kurumsal yeniden
yapilandirma siirecinde devletin konumu, yapilandirmanin boyutuna ve sosyal
sonuglarma bagli olarak her iilkede farklilik gosterebilmektedir. Burada bes temel

kurumsal yeniden yapilandirma yontemi ele alinmaktadir.

a. Devletin Bor¢lu Firma ve Bankalar ile Bankalarin Kendi Aralarinda
Araciik Yapmas1  Devlet, alacaklilarin kurumsal yeniden yapilandirmayi
yonetmelerini engelleyen faktorlerin olmasi durumunda, firmalar ve bankalar veya
bankalarin kendi arasinda aracilik gorevini {iistlenmektedir. Bu duruma yol agan
faktorler arasinda banka sermayesinin olmamasi, borglularla alacaklilar arasinda
miizakere giicliniin bulunmamasi veya bankalarin firmalarin zayif denetim ve kotii
yonetimden dolay1 borcu yeniden yapilandirmak i¢in gerekli tesviklerin olmamasi
sayilabilir. Bu faktorler ciddi maliyetler getirmekte ve borclularin gereksiz yere
tasfiye edilmelerine neden olarak yeniden yapilandirmay1 uzatabilmektedir. Bunu
engellemek i¢in devlet, resmi olmayan veya daha sistemli olugturulmus bir ¢er¢evede

aracilik gbrevini iistlenebilir.

Devletin aracilik yaptigi yeniden yapilandirma modellerinden en c¢ok
bileneni “Londra Yaklagimi”dir. Ik kez Ingiltere'de uygulanan Londra Yaklasimi
bankalara ve diger alacakli kuruluslara mali gii¢liiklerle karsilasan firmalarin bu
sorunlara nasil yaklasmalar1 gerektigi konusunda yol gostermektedir. Ancak, bu

konudaki tavsiyeler kanunla belirlenmemis olup, Merkez Bankasinin hi¢bir yaptirim
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giicii yoktur. Bankalar ve diger taraflar burada kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda hareket
etmektedir. Londra Yaklasimi'nda, bankalarin ve diger alacakli kuruluslarin gereksiz
zararlara ugramasin1 6nlemek ve sorunlara ¢6ziim bulmak amag¢lanmakta, fakat mali
giiclik icinde olan bir sirketin varhigini silirdiirmesi garantilenmemektedir.
Diizenleyici otoriteler siirece herhangi bir miidahalede bulunmamaktadir. Londra

Yaklagiminin temel prensipleri sunlardir:
Siirece genis katilim vardir ve goniilliiliik esasina dayanir

Zor durumda olan firmalar i¢in bankalar kredi kolayliklari saglar ve

onlarin iflasi i¢in baski yapmaz.
Bankalar uzlas stireci i¢inde birlikte hareket eder.

Bor¢lu firmanin gelecegi hakkindaki kararlar, firma hakkinda edinilen
kapsamli bilgi esas almarak biitiin bankalar tarafindan verilir. Ingiltere Merkez
Bankasi’nin katilimiyla uygulanan Londra Yaklasimi sayesinde 1989-1997 yillari

arasinda 160'1n lizerinde firma yeniden yapilandirilmistir.

Londra Yaklasimi ilk olarak Meksika’da UCABE (Sirket Borglarinin
Yeniden Yapilandirilmast Kurumu) adiyla uygulanmistir. Daha sonra Dogu Asya
tilkeleri olan Kore, Tayland, Malezya ve Endonezya’da uygulanmistir. Londra
Yaklagimi normal bir s6zlesme veya Ticaret Kanunu’yla diizenlenen mahkeme-dis1
anlagsma i¢ermektedir. Bu Anlasmayla alacaklilarin biiyiik ¢ogunlugu normal yasal
prosediirlere basvurmadan kendi aralarinda anlagmakta diger alacaklilar1 da
anlagsmaya zorlamaktadir. Ayrica Anlasma, ¢ikabilecek anlagmazliklarin normal
yasal prosediirlere bagvurmadan ¢6ziilebilmesi i¢in Hakem Kurulu olusturulmasini
ve bir takim 6zel yaptirimlar igerebilmektedir. S6z konusu yaptirimlarin derecesi

ilkeden tilkeye degisebilmektedir.

Londra Yaklagimi’nin Dogu Asya iilkelerinde uygulanmasi sirasinda devlet,
kurumsal sorunlar sistemik sonuglar yarattigindan ve Ingiltere’de oldugu gibi giiclii

bir ekonomik alt yap1 olmadigindan siirecte dnemli rol oynamustir.

b.Devlet Tarafindan Finanse Edilen Tesvik Modelleri: Kurumsal
sorunlarin sistemik oldugu durumlarda, devlet tarafindan saglanan tesvikler,

sorunlarin giderilmesinde etkili olabilmektedir. S6z konusu tesvikler alacaklilara
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vadenin ve 6demesiz donemlerin uzatimi i¢in tazmin imkaninin saglanmasini, faiz
orani ile kur garantisini ve O0zsermaye aktarimini igermektedir. Devlet tarafindan
saglanan tesvik modellerine, Meksika’da 1980’lerin basinda uygulanan FICORCA
(Sirket Bor¢larinin Yeniden Yapilandirilmasi Kurumu) ile 1990’larin ortalarinda
uygulanan UCABE, Endonezya’da tatbik edilen INDRA (Endonezya Borg

Diizenleme Orgiitii ) ve Sili’deki uygulamalar gosterilebilir.

c. Bankalarin Yeniden Sermayelendirilmesi : Bankalarin yeniden
sermayelendirilmesi, firmalardan kaynaklanan bor¢ sorunlarmin bankacilik
sisteminin mali durumunu kotiiye diisiirecek kadar yaygin olmasi ve bankalarin
firmalar1 kendileri yapilandirmak istemeleri halinde giindeme gelmektedir.
Firmalarin kredilerini geri O6demekte zorlanmalar1 bankalarin sermayelerinin
azalmasma ve biiylik Olclide iyice erimesine neden olmakta ve makroekonomik
istikrarsizlifa yol acgabilmektedir. Bankalar firmalarin borglarinin  yeniden
yapilandirmasi i¢in yeni sermayeye ve kendi faaliyetleri i¢in caligma sermayesine
ihtiya¢ duyduklarinda, bunu kendi kaynaklarindan saglayamadiklar1 takdirde devlet
destegine ihtiya¢ duyabilmektedir.

Kriz yasayan cogu lilkede yeniden sermayelendirme siirecinden beklenen
basarinin saglanmasi i¢in banka yeniden yapilandirma kurumu kurulmustur. S6z
konusu kurum banka yeniden sermayelendirmesi i¢in gereken fayda-maliyet
analizini yaparak, bankalarin sorunlu aktiflerinin yonetimi konusunda karar
verilmesinde (bankanin sorunlu aktiflerini kendisinin yonetmesi, aktif yonetim sirketi
veya bagka bir kuruma aktarmasi) ¢ok dnemli rol oynamaktadir. Bankalarin yeniden

sermayelendirilmesi i¢in su yontem ve araclar kullanilmaktadir:

Bankalarin yeniden sermayelendirilmesinde tahvil aktarimi diger araglarla
(6rnegin takipteki kredilerin yerine tahvil verilmesi) birlikte en yaygin kullanilan
yontemlerden birisidir. Tahvil aktarimi, devlet destegi gerektirdiginden bazi iilkeler
(STONE,2000) tahvil yerine kosullar1 agikca belirlenmis diisiik faizli krediler
kullanmiglardir. Bu yontem de banka bilangolarinda benzer etki yaratmakta, ancak

bankaya daha dnceden likidite aktarilmasini saglamaktadir.

Devlet ayn1 zamanda devlet fonlarinin zayif bankalara verilmesi suretiyle

mevduat aktarimi yapabilir. Bu yontemin etkisi mevduatin kaynagina baghidir. Mali
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durumu gii¢lii bankalardan ¢ekilen fonlarin mali durumu zayif olan bankalara
aktarilmasi, mevduatin ¢ekildigi bankalarda yeni sorunlara neden olabilmektedir.
Benzer sekilde devlet ikincil bor¢ (subordinated debt (banka tahvilleri)) alabilir.
Ikincil borg tahvil transferine gore daha zayif bir enstriimandir. Bununla birlikte,
ikincil borglar makroekonomik agidan bankalarin kredi verebilmeleri i¢in ilave fon

yaratmast ve bunun sistemdeki kredi genislemesini saglamasindan dolay:1 tercih

edilmektedir
Tablo 3.39: Banka Yeniden Sermayelendirmesinin Maliyeti:
(GSYIH’in yiizdesi)
Donem Maliyet

Sili 1981-1983 41.2
Macaristan 1991-1995 12,2
Endonezya 1997-2000 56,3
Kore 1997-2000 26,5
Malezya 1997-2000 16,4
Meksika 1981-1982 2,0
Meksika 1995-1999 20,0
Polonya 1993 5,7
Tayland 1997-2000 32,8
Tiirkiye | 2000-2001 [31,9 |

Kaynak: IMF ,"Large -Scale Post-Crisis Corporate Sector Restructuring, Mark STONE, 2000,BDDK
(2002), Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi: Gelisme Raporu, www.die.gov.tr

Ayrica devlet hisse senedi almak suretiyle miilkiyet hakki elde ederek
bankaya nakit transfer edebilmektedir. Banka yeniden sermayelendirme maliyetleri
yiiksek olup, normal bir bankacilik krizinde Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYIH)'in
yilizde 7-17 orani civarinda gerceklesmektedir. Bu oran Endonezya”da yiizde 50'den

fazla, Sili'de ise yiizde 41 civarinda ger¢eklesmistir.

d. Aktif Yonetim Sirketi: Kamusal veya 6zel sermayeli bir aktif yonetim
sirketi, sorunlu firmalarin ¢ok olmasi ve mikroekonomik faktorlerin yeniden
yapilandirmay1 zorunlu kilmasi durumunda devreye girmektedir. Aktif yonetim

sirketi kotii kredileri satin alabilmekte, banka ve firmalara 0zsermaye
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saglayabilmekte ve yeniden yapilandirmada mali ve operasyonel bir rol
oynayabilmektedir. Mahkemelerin etkin olmadigi durumlarda aktif yonetim sirketi

mahkeme dis1 iflas mekanizmasi gibi ¢alisabilmektedir.

Aktif yonetim sirketi tarafindan alinan krediler hisselere doniistiiriilerek
kamuya veya piyasaya satilabilmektedir. Aktif yonetim sirketi kurumsal borg
yeniden yapilandirmada ikincil kredi piyasalar1 olusturabilmektedir. Aktif yonetim
sirketleri ile bankalar daha fazla sermayeye sahip olduklarinda firmalar borg¢larinin
daha hizli sekilde yeniden yapilandirilacagi beklentisine girebilmektedir. Aktif
yonetim girketleri Macaristan, Endonezya, Kore ve Malezya'da uygulanan yeniden
yapilandirma siirecinde 6nemli rol oynamistir. Aktif yonetim sirketleri Dogu Asya'da
GSYIH'in yiizde 10'nu ve yiizde 35'ine karsilik gelen kredilerin biiyiik bir kismini
devralmislardir. Ancak, aktiflerin yOnetilmesi ve diizenlenmesi siireci ¢ok yavas

islemistir.

Aktif yonetim sirketlerinden beklenen basarinin elde edilebilmesi igin
onceden belirlenen hedeflerin acik¢a ortaya konulmasi, kredi iyilestirmesinin azami
miktarda amaclanmasi ve aktif yonetim sirketlerinin yeterli fonlamaya sahip olmasi
gerekmektedir. Devlet, 1995-97 yillar1 arasinda Sili ve Meksika’da yasandigi gibi,
aktif yonetim sirketleri araciligiyla kotii kredilere piyasanin lizerinde faiz vererek

bankalar1 yeniden sermayelendirmekten kaginmalidir.

Aktif yonetim sirketleri varligini siirdiiremeyecek kurumlar i¢in iyi bir
yontem olmakla birlikte, yeniden yapilandirma siireci igin diger yontemlerin

uygulanmasi daha uygun goziikmektedir. (STONE, 2000, s. 17-18)

e.Yeniden Yapilandirma Siirecini Yonetmek Uzere Koordinatér Kurum
Atanmasi: Kurumsal ve mali yeniden yapilandirma siirecinin karmasik olmasi ve
krizin sektorler tiizerindeki etkisinin kisa siirede giderilmesi igin siirecin
hizlandirilmasi1 gerekliligi, kriz yasayan cogu iilkede yeniden yapilandirma siirecini
yonetmek {izere koordinatdr bir kurum belirlenmesini zorunlu kilmistir. Bu kurumun,
yeniden yapilandirma siirecinin hedeflerini belirlemek, alacaklilarin ve borglularin
yiiksek kaldira¢ orani sorununu ¢o6zmek, devlet tarafindan saglanacak mali destegin

oncelikle hangi sektorlere verilecegine karar vermek gibi gorevleri bulunmaktadir.
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Yeniden yapilandirma siirecini yoneten koordinatdor kurumun bu siiregte yer
almas1 goreli olarak yeni bir gelisme sayilabilir. 1980'lerde ve 1990'larin basinda
meydana gelen krizlerde bu tiir kurumlar yoktur. Kore'de mali yeniden yapilandirma
1998 yilinin basindan beri Mali Denetim Komitesi tarafindan yonetilmektedir. Mali
Denetim Komitesinin basgkani ayn1 zamanda kabine iiyesi olup, Cumhurbaskanina
rapor vermektedir. Yeniden yapilandirma siirecinin yavas yiirlidiigii Endonezya’da,
Ocak 2000’de Mali Sektor Politikalar1 Komitesi kurularak yeniden yapilandirma
calismalarma yon kazandirilmaya calisilmistir. 1990°larin ortasinda Isve¢ mali
krizinde Banka Destekleme Otoritesi kurularak yeniden yapilandirma siirecinin
desteklenmesi ic¢in politik bir goriis birligi olusturulmaya calisilmistir. 1980’lerin
basinda Meksika’da, 1990’larda Tayland ve Malezya’da merkez bankasi yeniden
yapilandirma direktorii olarak yeniden yapilandirma stirecinde yer almustir.

D. Kurumsal Yeniden Yapilandirma Sonrasi Devletin Sorumluluklarinin
Azaltilmasi

Yeniden yapilandirma siirecinin  tamamlanmasint  takiben devletin
sorumluluklarinin  azaltilmas1 beklenmektedir. Devlet yeniden yapilandirma
stirecinde borglarin hisselere doniisiimii nedeniyle dogrudan veya kamusal sermayeli
aktif yonetim sgirketleri araciligiyla veya bankalarin kamu kaynaklari ile yeniden
sermayelendirmesi suretiyle dolayli yoldan kurumsal sektdrde miilkiyet hakkina
sahip olabilir. Yeniden yapilandirma siirecinin tamamlanmasini takiben devletin 6zel
sektordeki agirligi, miilkiyetindeki tasfiye edilen firmalara ait aktiflerin satilmasi ve
kamusal sermayeli mali kurumlarin aktiflerinin yeniden 6zellestirilmesi gibi yollarla
azaltilmalidir. Bunun yaninda yeniden yapilandirma siirecinin yasal altyapisini
olusturmak tizere gegici olarak kurulan kurumlar siirecin tamamlanmasini takiben

kapatilmalidir.
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Tablo 3.40.: Mali Kriz Yasayan Ulkelerde

Devletin Sahip Oldugu Aktifler, 1999 Ortas1

Endonezya | Kore Malezya Tayland
Toplam mali sistem | 78 58 18 45
aktiflerinin yiizdesi
GSYIH'in yiizdesi | 79 124 62 127

Kaynak: IMF ,"Large -Scale Post-Crisis Corporate Sector Restructuring, Mark STONE, 2000.

3.5.4. Tiirkiye’de Kurumsal Yeniden Yapilandirma

Tiirkiye'de Subat 2001°de yasanan mali krizin, kamu sektoriinden baglayarak
mali sektore yayilan ve neticede reel sektor lizerinde biiyiik sikint1 yaratan etkileri
olmustur. Bu nedenle, ekonomide biiylimeyi ve firmalarin tekrar karli sekilde
faaliyetlerini slirdiirmelerine olanak saglamak tizere kapsamli bir kurumsal yeniden
yapilandirma programinin uygulanmasi gerekmistir. Bunun yaninda krizin mali
sistem {izerindeki etkisini ve kurumsal sektoriin mali sektérde yaratti§i sorunlar

gidermek amaciyla mali sektorde de cesitli diizenlemeler yapilmasi gerekmistir.

3.5.4.1. Kurumsal Yeniden Yapilandirma Amaciyla Gerceklestirilen Yasal

Diizenlemeler

4743 Sayili Mali Sektore Olan Borg¢larin Yeniden Yapilandirilmas: ve Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun (Kanun) 31 Ocak 2002 tarih ve
24657 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige girmistir. Kanun'la getirilen

belli bagh diizenlemeler sunlardir:

4389 sayil1 Bankalar Kanununa eklenen Gegici 4 iincli madde hiikmii uyarinca,
lic asamali denetimden gececek olan tiim 6zel sermayeli ticari bankalara, bir
defaya mahsus olmak {iizere ve belirli sartlar c¢ergevesinde sermayenin
giiclendirilmesi amaciyla ana sermayeye katilim veya sermaye benzeri kredi

temini (katki sermaye) seklinde destek saglanabilmesi 6ngoriilmiistiir.

Mali kriz sonucunda 6deme giiciinii biiyiik 6lgiide yitiren ve ekonomiye katma
deger yarattifina inanilan reel sektor firmalarmin faaliyetlerini siirdiirmeye
devam etmeleri ve odeme giiclerini yeniden kazandirmalarima yonelik

diizenlemeler yapilmistir. Bu cercevede Tiirkiye Bankalar Birligi tarafindan
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"Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlagmalarinin” hazirlanmasi
Ongoriilmiis ve bu anlagsmalarin Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
(BDDK) tarafindan onaylandig: tarihten itibaren ii¢ yil icinde banka alacaklarinin
"Finansal Yeniden Yapilandirma Sdzlesmeleri’ne baglanarak, gerektiginde
bor¢luya ek finansman destegi de saglamak suretiyle yeniden yapilandiriimasi

veya yeni itfa planina baglamasi miimkiin hale getirilmistir.

Bankalar, 6zel finans kurumlar1 ve diger mali kurumlarin alacaklari ile diger
varliklarin satin alinmasi ve yeniden yapilandirilarak satilmasi amactyla, kurulus
ve faaliyet esaslari BDDK tarafindan belirlenecek varlik yonetimi sirketlerinin
kurulmas1 ongoriilmiistiir. "Varlik Yonetim Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet
Esaslar1 Hakkinda Yo6netmelik" BDDK tarafindan onaylanarak 1 Ekim 2002 tarih

ve 24893 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yliriirliige girmistir.
1. Bankalarin Sermayelerinin Gii¢lendirilmesi Programi

Kriz sonrasinda bankacilik sektoriiniin sorunlarina kalict ¢éziimler getirmek
ve bankalarin daha saglikli bir ortamda biiylimelerinin saglanmasi amaciyla BDDK
tarafindan "Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi" 15 Mayis 2001
tarihinde uygulamaya konulmustur. 4743 sayili Mali Sektore Olan Borglarin Yeniden
Yapilandirilmast ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun
cercevesinde, Program ilave aracglarla giiclendirilmis ve 6zel sermayeli bankalara
kamu tarafindan sermaye destegi saglanmasinin yasal ¢ergevesi olusturulmustur.
Bankalarin gergek mali durumlariin ortaya ¢ikartilabilmesi igin {i¢ asamali bir
denetim sistemi uygulanmistir. Bu denetimler sirasiyla; bagimsiz denetim
kuruluglarinin ilk denetimi, bagimsiz denetgilerin uygunluk acisindan yaptiklari
ikinci denetim ve Bankalar Yeminli Murakiplariin yerinde denetimidir. Denetim
sonrast degerlendirme asamasinda Program kapsamindaki 25 bankanin sermaye
ithtiyact 1.326 trilyon lira olarak tespit edilmistir. Bunun iizerine alinan 6nlemler ve
2002 yilindaki olumlu gelismeler sonucunda, sermaye ihtiyacinda 1.102 trilyon

liralik azalma meydana gelmistir.

S6z konusu Onlemlerin basinda; 162 trilyon liralik nakit sermaye girisi ile
daha once sorunlu kredi olarak gosterilip karsilik ayrilan alacaklardan yapilan 738

trilyon liralik tahsilat gelmektedir (bu tutarin 468 trilyon liralik kismi bankalarin
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hakim hissedarlarina ait sorunlu kredilerin tahsilatindan kaynaklanmaktadir). Ayrica,
Aralik 2001-Mayis 2002 doneminde bankalarin bilanco i¢i acik pozisyonlarini
kapatmalar1 neticesinde kur riskine esas varlik ve ylikiimliiliiklerinin yaklasik ytlizde
14 oraninda azalmasi; piyasa riski i¢in bulundurulmasi gereken sermaye ihtiyacini 72
trilyon lira digiirmiistiir. Bu tedbirlerin yan1 sira, faizlerdeki genel diistislerin,
menkul kiymetler clizdanindaki kagitlarin degerlemesini 130 trilyon lira tutarinda
olumlu yo6nde etkilemesi, sermaye ihtiyacini azaltan bir bagka 6nemli gelismedir.
Program kapsamina alinan 25 banka i¢in yiizde 14,2 olan sermaye yeterlilik rasyosu

yiizde 14,8'e yiikselmistir (BDDK, 2002).

3.5.4.2. 4743 sayih Kanun ile Taraflara Saglanan Vergi Tesvikleri ve Diger

Avantajlar

Kanun, Cerceve Anlasmasi'ni imzalayanlara ve yeniden yapilandirilan
firmalara vergi avantajlart ve tesvikleri getirmektedir. Bu ¢er¢cevede uygulama
kapsaminda diizenlenecek tiim kagitlar, kiymetli evrak, sozlesmeler, alinan

teminatlara iligkin islemlerin vergi, resim har¢ ve fonlardan istisna tutulmustur.

Yeniden yapilandirma programina alinan firmalarin kullandiklart kredilerden
kaynaklanan ihracat taahhiit agiklari bulunmasi halinde uygulanacak miieyyideler

protokol sonuna kadar ertelenebilmektedir.
3. Finansal Yeniden Yapilandirma Programi’ (Istanbul Yaklasimi)

Tiirkiye'de firmalarin yeniden yapilandirmalarina yonelik olarak kamuoyunda
Istanbul Yaklagimi olarak bilinen ve Londra Yaklasimi esas alinarak Tiirkiye
Bankalar Birligi tarafindan hazirlanan “Finansal Yeniden Yapilandirma
Program1”(FY'YP) bir siire¢ igerisinde olusturulmustur. FYYP kapsaminda BDDK
tarafindan Kanun'un 2'inci maddesine dayanarak Finansal Yeniden Yapilandirma
Cerceve Anlasmalarmimn Onaylanmasi, Kabulii ve Uygulanmasma iliskin Genel
Sartlar Hakkinda Yo6netmelik hazirlanmis ve Resmi Gazete’nin 11 Nisan 2002 tarih
ve 24723 sayili niishasinda yayimmlanmistir. Yonetmelikte Ongoriildiigii {izere,
Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlasmasi (Cerceve Anlasmasi) Tiirkiye
Bankalar Birligi (TBB) tarafindan hazirlanarak alacakli kuruluslarca imzalanmasini
takiben BDDK onayina sunulmus ve 4 Haziran 2002 tarihinde onaylanarak ytriirliige

girmistir.
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Cer¢eve Anlasmast ile ekonomiye katma deger yarattigina inanilan ve
finansal darbogaz yasayan iiretici firmalarin, fon yaratma kabiliyetleri de dikkate
aliarak alacakli kuruluslarca uygun goriilecek makul bir siire¢ igerisinde ve makul
kosullarla, katma deger yaratmaya devam etmeleri ve dngoriilen siire igerisinde mali
kesime olan geri 6deme yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmelerine olanak saglanarak
hem reel sektoriin hem de mali sektoriin bilangolarina diizen, saglik ve seffaflik

kazandirilmasi amag¢lanmustir.

Cerceve Anlagmasi'nda FYYP uygulanacak firma kriterleri, Koordinasyon
Sekreteryasi (KS), Hakem Kurulu (HK), Alacakli Bankalar Konsorsiyumu (ABK) ve
Lider Banka'dan olusan bir organizasyon yapisi, genel prensipler, uygulama siireci
prensipleri, durumun korunmasi siireci prensipleri gibi hususlar yer almaktadir.
Cerceve Anlagsmasinin siliresi BDDK'nin onayindan itibaren 3 yil olarak
belirlenmistir. Cer¢ceve Anlagsmasi'nda firma bazinda giindeme gelen finansal yeniden
yapilandirma programlari, yine her bir firma bazinda olusturulacak ABK'nin uygun

bulmasi halinde,

- mevcut riskin yeniden ve firma bazinda belirlenecek kosullarla vadeye

baglanmasi,

- llave finansman saglanmasi, (isletme sermayesi amacli ve/veya gerek

duyuldugunda yarim kalmig yatirimin veya yeni yatirimin finansmani amaciyla),

- firmanin ana faaliyeti ile dogrudan ilgili olmayan faaliyetlerinin

tasfiyesi,
- sermaye artirimi,
- yonetim degisikligi,
- halka agilma,
- istirak ve gayrimenkul satist,
- ortaklik yapisinin degistirilmesi,

- sirket hisse senetleri iizerinde ABK lehine intifa hakki tesis edilmesi
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dahil, burada yer alanlarin disinda ancak ilgili firmanin ekonomiye kazandirilmasini
teminen gerekli goriilen diizenlemeler (tek basina veya bir kismi1 ya da tamami bir

arada olmak iizere) yapilabilmesi 6ngoriilmiistiir.
4. Varlik Yonetim Sirketi Kurulmasi

4743 sayili Kanun ile bankalar, 6zel finans kurumlar1 ve diger mali kurumlarin
alacaklan ile diger varliklarin1 devralarak yonetmek tiizere kurulmasi Ongoriilen varlik
yonetim sirketlerinin, kurulug ve faaliyet esaslar1 BDDK tarafindan “Varlik Yonetim
Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik” (Yonetmelik) ile
belirlenmistir. Yonetmelikle, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu disindaki kisilerin
insiyatifinde varlik yonetimi sirketleri kurulmasi i¢in gerekli yasal zemin olusturulmus
olup, ayrica, uygun kosul ve Onerilerin gelistirilmesi durumunda, bu kisilerce
kurulacak sirketlere TMSF’nin de 4743 Sayili Kanun cercevesinde yiizde 20’ye
ulasan hisseye tekabiil edecek sekilde katilmasi Ongoriilmiistiir. Yonetmelik’te,
Tirkiye’deki finansal piyasalara 6zgii kosullar da gz oniine alinarak sorunlu duruma
gelen varliklarin ¢oziimlenmesinde faaliyet gosterecek olan varlik yonetim
sirketlerinin anonim sirket seklinde kurulmasi, 6denmis sermayesinin on trilyon
liradan az olmamasi, hisse senetlerinin tamaminin nama yazili ve nakit karsiligi

c¢ikarilmasi kabul edilmistir.

Varlik yonetim sirketinin kurucularinda, miiflis veya konkordato ilan etmis
olmamasi, tasfiyeye tabi tutulan bankerler, bankalar, sigorta sirketleri ve para ve
sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren kurumlarda ve Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonuna devredilen bankalarda dogrudan veya dolayli olarak yiizde on ve daha fazla
bir oranda pay sahibi olmamasi, taksirli suclar hari¢ olmak tizere affa ugramis olsalar
bile agir hapis veya bes yildan fazla hapis cezasiyla cezalandirilmamis olmasi veya
4389 sayil1 Bankalar Kanunu ile 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine
muhalefet yahut basit ve nitelikli zimmet, irtikap, riigvet, hirsizlik, dolandiricilik,
sahtecilik, inanc1 kétiiye kullanma, dolanli iflas gibi yiiz kizartict suglar ile istimal ve
istihlak kacakeiligr disinda kalan kagakeilik suglari, resmi ihale ve alim satimlara
fesat karistirma, kara para aklama veya Devlet sirlarin1 agiga vurma, vergi
kacakcilig1 veya vergi kacakciligina tesebbiis ya da istirak suclarindan dolay1 hiikiim
giymis bulunmamasi ve sirketin kurulusunda taahhiit ettikleri sermaye miktarini

karsilayabilir diizeyde mali giiciiniin olmas1 gerekmektedir.
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Yonetmelik’te ayrica varlik yonetim sirketlerinin kurulus islemlerine, ana
sozlesme degisikligi ve hisse devrine, organizasyon yapisi, faaliyet alanina, istirak
edecekleri ortakliklar icin asgari istirak oranina, bagimsiz denetimden ge¢meye,
BDDK’ya yapacaklar1 bildirimlere ve faaliyetlerinin durdurulmasina iliskin
hiikiimler yer almaktadir. Mali kriz yasayan Latin Amerika, Iskandinav ve Bazi
Dogu Asya iilkelerindeki uygulamalarda da goriilecegi iizere, kurumsal yeniden
yapilandirmanin basarili olmasi bir¢ok faktore baglidir. Yeniden yapilandirma siireci
kamu kaynaklarinin yeterli olmasini, kurumlarda koklii degisiklik yapilmasini, yasal
diizenlemelerin gerceklestirilmesini, ekonomide istikrarin saglanmasini, krizin
yarattig1 sorunlarin boyutunun belirlenerek kapsamli bir yeniden yapilandirma
stratejisinin  uygulamaya gecirilmesini  gerektirmektedir. Kurumsal yeniden
yapilandirma siirecini, mali yeniden yapilandirma siirecinden ayr1 diistinmek

imkansizdir.

Kurumlarin yeniden yapilandirilmasi ancak, saglikli ve etkin isleyen bir mali
sistemin varligiyla miimkiindiir. Bu baglamda, ilk olarak mali durumu zayif ve
O0deme glicliigli icinde olan banka ve kurumlarin akim ve stok sorunlarinin
¢oziimlenmesi gerekmektedir.Bankalarin bilangolarindaki sorunlu aktiflerin aktif
yonetim girketi gibi kurumlara aktarilmasi bankalarin stok probleminin ¢oziilmesinde
etkin bir yontem olabilmektedir. Ancak belirtmek gerekir ki aktif yonetim
sirketlerinin kendisi de bazi riskler icermektedir. Devlet de, varligini siirdiirebilir
bankalarin mali durumunu gii¢clendirmek i¢in sermaye aktarabilmektedir. Ancak, bu
durum 06zel sektoriin 6zsermaye koymasi i¢in motivasyon eksikligi yaratmamalidir.
Kurumsal yeniden yapilandirma programlarinin basartya ulagmasi i¢in, mali sistemin
giiclendirilmesinin yaninda devletin, krizin ekonomik ve sosyal maliyetinin
hafifletilmesinde, piyasada meydana gelen aksakliklarin diizeltilmesinde ve farkl
cikar gruplar1 arasindaki catigmalarin giderilmesinde lider konumda olmasi

gerekmektedir. Ayrica,

- Yeniden yapilandirmay1 destekleyen makroekonomik ve yasal gergcevenin

olusturulmasi,

- Kurumsal yonetimin iyilestirilmesi,
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- Muhasebe ve bilgilendirme standartlarinin uluslararast standartlarla

uyumlagtirilmasi,

- Krizin ve yeniden yapilandirmanin sosyal maliyetini ortadan kaldiran

Oonlemlerin kisa stirede alinmasi,

- Yeniden yapilandirmanin, kurumsal ve mali sektorii kapsayan seffaf bir

strateji iizerine olusturulmasi,
- Etkin iflas prosediirlerinin kurulmasi ve

- Yeniden yapilandirma  hedeflerine  ulasildiktan  sonra  devletin

sorumlulugunun azaltilmasi, gerekmektedir.

Tirkiye’de kriz sonrasinda gerceklestirilen diizenlemeler daha ¢ok mali
sektorlin yeniden yapilandirilmasina yoneliktir. Kurumsal yeniden yapilandirmasina
yonelik olarak daha bir ¢cok diizenlemenin hayata gegirilmesi gerekmektedir. Haziran
ayinda uygulamaya konulan Finansal Yeniden Yapilandirma Programi kurumsal
yeniden yapilandirma i¢in ¢ok 6nemli bir adimdir. Kasim 2002 itibariyle 132'si (18
grup) biiyiik 6lgekli firma, 44"t de kii¢iik 6lgekli firma olmak iizere toplam 176 firma
Finansal Yeniden Yapilandirma Programi kapsamina alinmigtir. Bunlardan biiyiik
Olcekli 16 firma (2 grup) ve kiigiik 6lgekli 13 firma olmak {izere toplam 29 firma ile
Finansal Yeniden Yapilandirma So6zlesmesi bagitlanmistir. Yeniden yapilandirilan
borg tutar1 407 milyon dolardir. FY'YP kapsamina alinmak {izere bagvuran firmalarin

bir ¢ogunun inceleme siireci devam etmektedir.

Bununla birlikte FYYP'den beklenen sonucun alinabilmesi i¢in FYYP'nin
olusturulmasi sirasinda kritik basar1 faktorii olarak goriilen diizenlemelerin bir an

once gerceklestirilmesi gerekmektedir. Bu cercevede;

- Karsilik Yonetmeliginde, hem siirecin hizlanmasin1 hem de heniiz sorunlu
hale gelmemis firmalarin durumunun koétilesmesini Onleyecek kararlarin

alinmasini saglayacak degisikliklerin yapilmasi gerekmektedir.

- Alacaklarin tahsilatin1 hizlandirmaya ve firmalarin iflasinin ertelenmesine
yonelik icra Iflas Kanununda degisiklik yapilmasi, bu konuda halihazirda Adalet

Bakanligi nezdinde siiren ¢aligmalarin hizlandirilmasi biiylik 6nem tagimaktadir.

- Vergi resim ve harg istisnalar1 arasina KDV de dahil edilmelidir.
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- Kamu alacaklar (vergi, sosyal sigorta prim borglar1) diger alacaklar ile

birlikte ele alinmalidir.

- Alacakli kuruluslarin yeniden yapilandirmadan dolay1 iistlendikleri risklerin
ve/veya ek finansman taleplerinin kargilanmasi amaciyla fonlama imkamn
saglanmalidir. Diinya Bankasi tarafindan FYYP kapsaminda saglanmasi

ongoriilen kredi imkanina iligkin goriismeler halihazirda devam etmektedir.

Bunun yaninda kurumsal yeniden yapilandirmaya yonelik olarak diger
diizenlemelerin hizla gerceklestirilmesi gerekmektedir. Bu c¢ergevede oncelikle
mevzuattan kaynaklanan tim engellerin kapsamli bir ¢alisma yapilarak belirlenmesi
ve gerekli Onlemlerin alinmasi saglanmalidir. Halihazirda kurumsal yeniden
yapilandirmanin 6niinde engel teskil eden bazi vergi, yasal ve diizenleyici mevzuatta
iyilestirmeler saglanmistir. Bu kapsamda yeniden yapilandirma kapsamina alinan
firmalara ve sirket birlesmeleri i¢in bazi vergi muafiyetleri taninmistir. Ancak
yeniden yapilandirmanin 6niindeki tiim olasi engellerin belirlenebilmesi i¢in daha
kapsamli c¢aligsmalara ihtiya¢ bulunmaktadir. Ayrica reel sektér firmalarmin mali
sektor gibi Uluslararas1 Muhasebe Standartlarini uygulamalarinin zorunlu hale
getirilmesi gerekmektedir. Bu husus, giivenilir bilgi edinilmesi, saglikli kredi
politikalarinin olusturulmasi ve FY'YP’nin basaril1 bir sekilde uygulanmasi agisindan

biiylik onem tagimaktadir.

Mubhasebe alaninda daha sistematik reformlar yapilmasi i¢in Diinya Bankasi
da c¢esitli kamu kurumlariyla c¢aligmalar yapmakla birlikte, bu ¢aligmalarin
uygulamaya gecirilmesi zaman alabilecektir. Kurumsal yeniden yapilandirmanin
basarili bir sekilde yiiriitiilmesi i¢in en Onemli etkenlerden birisi de kurumsal
yonetimin 1iyilestirilmesidir. Bu g¢ercevede bilgilerin seffaflik ve bilgi paylasimi
ilkeleri kapsaminda zamaninda ve dogru olarak sunulmasini zorunlu kilacak ve
azinlik hisselerine sahip kisilerin haklarmmi koruma altina alacak diizenlemeler
getirilmelidir. Kurumsal yonetimin iyilestirilmesi dogrudan yabanci sermayenin

gelmesi i¢in de 6nemli bir etkendir.
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SONUC

Ekonomik istikrar ; fiyatlar genel seviyesi istikrar1 , tam istihdamin
saglanmast ve Odemeler bilancosu dengesinin saglanmasi sonucu ulasilan makro
ekonomik bir siirectir. Istikrar programlari ise, ekonomik kriz yasayan iilkelerde
krizin atlatilmasi ve ekonominin yeniden dengeye getirilmesi siirecinde uygulanan
bir dizi 6nlemler paketidir. Bu programlar ekonomik dengeyi kurmada faydalanilan
mucizevi araclar degildirler Geg¢misten gilinlimiize biitiin ekonomiler ekonomik
istikrara ulasabilmek adina farkli yollar izlemislerdir. Bu nedenledir ki pek ¢ok farkli
akim farkli programlar gelistirmistir. Temelde ayni olmakla, programlar icerdikleri
politikalarin &zelliklerine gore farklilasmaktadirlar. Ornegin, ortodoks programlar
genel hatlariyla siki maliye ve siki para politikalarindan, heterodoks programlar da

fiyat ve ticret kontrollerinden olugmaktadir.

Istikrar programlar1 ve istikrar siiregleri birbirinden farkli, fakat birbirini
tamamlayan olgulardir.Istikrar programlari i¢sel veya digsal faktorlerin neden oldugu
bir kriz sonrasinda, kisa donemde ekonomide yasanan darbogazi gidermek icin, acil
onlem paketi olarak uygulanan programlardir. Istikrar siirecleri ise ekonominin
varolan yapisini yeni bir yapiya doniistiirmek i¢in gerekli goriilen yapisal reformlarin
ve kurumsal diizenlemelerin gergeklestirildigi uzun bir siiregtir. Ekonominin kisa
donem dengesi, istikrar programlari ile saglanabilmekte ve fakat, ekonomiyi yeniden
saglikli bir yapiya ve siirdiiriilebilir biiylime trendine tagimak istikrar siirecinin

tamamlanmasiyla miimkiindiir

Her iilkenin kendine 6zgii ekonomik, toplumsal, kiiltiirel, politik, cografi ve
tarihsel ozellikleri vardir. Ulkelerin istikrar arayiglarii ve istikrara ulasma
stireclerini bu ozellikler belirlemektedir. Bu nedenle, ortodoks ya da heterodoks
Ozellikler tasiyan istikrar programlarinin uygulama sonuglart iilkelerarasinda
farkliliklar gdstermektedir. Ulkemiz ekonomik doniisiimii gergeklestirmeye ¢alisan
bir iilkedir. 1980 yilindan beri devam eden istikrar siirecinde ¢ok cesitli programlar
uygulamasina ragmen, heniiz kalici istikrar saglanmis degildir. Bu siiregte 6nemli
yollar kat edilmis, serbest piyasa isleyisinin gerektirdigi reformlarin ¢ogu
gerceklestirilmistir. Fakat kamu kesimiyle ilgili reformlarin yeterince yapilmamis

olmasi, yapisal sorunlar1 artirmig, finans piyasalarinin serbestlestirilmesi ve
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ekonomik aktivitelerin daha hassas ve kirilgan bir yapiya biirlinmesi sonucu iilkemiz
ekonomisini derinden etkileyen krizler yasanmistir. Siirdiiriilmeye calisilan
ekonomik istikrar politikalarinin yapisal reformlar ile kalic1 hale getirilmesi bir
zorunluluk olarak karsimiza c¢ikmistir. Nitekim yapisal reformlar istikrar
programlarinin ve istikrar siireglerinin bir geregidir.  Fakat, genis kapsamli
reformlarin bir anda gerceklesmesi beklenmemeli, bu reformlarin uzun zaman aldigi
g6z ardi edilmemelidir. Diger taraftan da, zaman kaybetmeden gerekli hukuki ve
kurumsal diizenlemelerin hizla gergeklestirilmesine ¢alisilmalidir. Basarinin en

onemli kosullarindan biri yapisal reformlarin gerceklestirilmesidir.

Istikrar programlarindaki basarinmn en 6nemli etkenlerinden bir digeri de,
toplumsal uzlasma ve programi uygulayacak kadroya duyulan giivendir. Tiirkiye son
yillarda gerek yurt icinde gerekse yurt disinda yasanan siyast ve ekonomik
olumsuzluklara ragmen geg¢mise nazaran istikrarli bir goriintii ortaya koymaktadir.
Son olarak krizler ile ¢izdigimiz kotii tablolara ragmen Tiirkiye’nin toplumsal
gelisme ve diinya ile biitiinlesmede onemli atilimlar yaparak yaklasik 630 milyar
dolar diizeyindeki GSMH si ile diinyanin 6nemli ekonomik gii¢lerinden birisi haline
geldigini goéz ardi etmemeliyiz. Ancak makroekonomik istikrarsizliklar, diisiik
verimlilik, isgiicii niteligindeki yetersizlik, kaynak dagilimindaki etkinsizlik, kamu
hizmetlerindeki verimsizlik hem ekonomik hem de toplumsal yapiyr olumsuz

etkilemektedir.

Bununla birlikte gen¢ ve dinamik niifus, girisimcilik birikimi, kurumsallagsma
yoniinden gelismis bir piyasa ekonomisi, sanayi yapisi, jeostratejik konumu, Avrasya
petrol ve dogalgazinin dagitimi konusundaki dogal terminal konumu Tiirkiye’nin
giiclii yanlarim1 olusturmaktadir. 21. Y.Y. da giiclii ve saygin bir devlet olabilmek
icin Uretken ve giiglii bir 6zel sektdriin, saglikli bir piyasa ekonomisi igerisinde,
sosyal gorevlerini ve denetleme gorevini yapan bir devletin 6nemi ¢ok 1iyi

anlasilmistir.

Gliclii ekonomiyi giiven icinde calisan bir 6zel sektor, etkin bir devlet ve
genis bir toplumsal dayanisma yaratacaktir. Tiirkiye kiiresellesme siirecinin ortaya

cikardigr olanaklardan en yiiksek oranda yararlanabilmesi i¢in sosyal yapisini
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gliclendirmesi, ekonomik ve siyasi istikrar1 saglamast ve bilgi toplumunun

gerektirdigi temel doniisiimleri gergeklestirmesi gerekmektedir.
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