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ONSOz

Turkiye, siyasi yasaminin hassas dengeleri, dogu ve bat kul-
tarleri arasinda sikismig olan sosyal-kulturel degerleri ve
ulusal ekonomisinin inisli ¢ikish evreleri ile ¢ok ilging bir
tilke. Gergekten de, Turkiye ekonomisi son otuz y1l boyun-
ca strekli bir kriz sireci i¢inde yasamakta ve 1990’lardan
itibaren “istikrarsizlik-kriz-bilyame-istikrarsizhk” sarmalin-
da bir kisir déngu igine itilmis gorilmektedir. S6z konusu
kriz surecinin olusum ve gelisim boyutlan uzerine Turk ik-
tisat yazininda yapilan tartismalar krizin ana nedenini sade-
ce bir “kamu maliyesi” sorunu olarak gormekte; ve krizi
dogrudan dogruya kamu ekonomisinin “buytklugiine” ve
“beceriksizligine” baglamaktadir. Bu olusumun ardinda da
KIT agiklan ve kamu personel 6denek ve kaynaklarim israf
eden, piyasa denetiminden yoksun her tirli kamu harcama-
st 6rnek gosterilmektedir. Ancak bu tur agiklamalar, kamu
finansmanindaki bu gelismeleri Turk sosyo-ekonomik yasa-
mindan tamamen soyutlayarak, sanki tek basina, kendiligin-
den bir siire¢ sonucunda olustugunu varsaymakta; krizin ar-
dinda yatan toplumsal bolusum iligkilerini, bu iligkilerin ya-

Ucretsiz PDF Kitap Arsivi - https://rantey.org 9



ratif) sermaye birikimi ve siifsal ¢atismalan goz ardi et-
mektedir. Dolayisiyla bu yontem, krizi tarihsel gercekligin-
den tamamen soyutlamakta ve nihai gostergelerin duz yazi
ile anlatimindan oteye gidememektedir.

Elinizdeki bu ¢alisma, Turkiye ekonomisinde, ozellikle
kamu sektorunde, gozlenen istikrarsizlik ve kriz olgusunu
veri olarak almak yerine, “nigin” ve “kim i¢in” sorularim
sormay1 amaglhyor. Bu ¢alisma boyunca uygulanacak yén-
tem, sadece ham istatistiki verilerin iglenip okuyucuya akta-
rilmasindan ibaret olmayacak, s6z konusu verilerin toplum-
sal, iktisadi ve sosyal yasam igindeki islevlerinin ¢6ziimlen-
mesine yonelik analizler yapmay da amaglayacaktir.

Cok kisa olarak ozetlemek gerekirse, bu ¢alisma bir 6n
hipotez olarak Turkiye ekonomisindeki kriz surecini, top-
lumsal siiflarin ¢ikar ¢atismalarimi gozeten bir boliigiim
perspektifine dayandirmaktadir. Bu perspektif altinda gerek
kamu kesiminin finansman krizi, gerekse disa agihm siire-
cindeki dengesizlikler, aslinda ulusal ekonomide iktisadi
arugin yaratilmasi ve yeniden dagitilmasina yonelik dolayh
ya da dogrudan mekanizmalarin dogal iktisadi sonucu ola-
rak algilanmaktadir. Elimizdeki verilerin karsilastirmali
analizi, gercekten de ulusal ekonomide iktisadi artigin ser-
maye kesiminde birikimini surdarebilmesi i¢in 6zel serma-
ye gelirlerini besleyen bir dizi rant aktarimi ve kaynak
transferi surecinin, 1990'lar boyunca kamu kesimi aciklari-
nin ardindaki en énemli unsurlar olusturdugunu; ve kamu
kesimi bor¢lanma geregini besleyen temel mekanizmalari
ortaya gtkardigini belgelemektedir.

Bu stirecte giderek derinlesen kamu agiklarinin finans-
man bicimleri ise 1980-sonrasi yillarda giderek farkhlasmis
ve kisa donemci, spekilatif, rantiyer tipi bir bolisim mo-
delinl on plana gikarmistir. Medyatik bir ifadeyle, “finansal

serbestlestirme ve kiresellesen dinyaya ayak uydurma”
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sloganiyla kamuoyuna duyurulan bu siireg, aslinda 6zu iti-
bariyle spekalatif niteliklere dayanan ve reel yaurim davra-
mislanindan ziyade, rantiyer tipi girisimleri besleyen ve ulu-
sal ekonomiyi bir “kumarhane kapitalizmine” (casino capi-
talism) donustiren bir ideolojinin egemenligine yol agmis-
ur. “Ekonomide Durum” sorunsalindan giderek sadece Is-
tanbul Borsasrnin yapay inis ve ¢ikislarini anlayan ve ulu-
sal ekonominin issizlik, yaurimlar, bitytime ve ihracat gibi
reel sorunlan yerine sadece Borsa'min sabun kopugi tipi
parlamalannin incelenmesiyle simirli olan bu anlayisa daya-
h “teknik analizler” de, kammca, Turk ekonomisinin ger-
cek sorunlanni tespit edebilme ve ¢6ztim tretme yetene-
ginden yoksun kalmaktadir.

Elinizdeki bu ¢alisma da iste bu yaklasima kars1 duran ve
Tuarkiye'nin sorunlarina reel ekonomi ve boliisiim yéntinden
bakmay: gelenek haline getirmis bir grup sosyal bilimcinin
ortak degerlerinin bir urani olarak géralmelidir. Gergekten
de bu anlamda, ¢aligmanin kurgulanmasinda son on yildir
bana yardim ve onerilerinden dolay1 ¢ok sayida degerli bi-
lim insanina tesekkur bor¢luyum. Bunlar arasinda oncelikle
bu kitabin taslak metinlerini buyak bir titizlikle okuyup,
onerilerini ve elestirilerini esirgemeyen Korkut Boratav, Fat-
ma ve Suut Dogruel, Umit Cizre-Sakallioglu, Ali Bilge ve de-
gerli asistanim Ebru Voyvoda'ya tesekkur ediyorum.

Ayrica, tarihsel gelisimi icerisinde bu kitaba katk: olustu-
ran bir¢ok konunun tartisilmasi sturecinde ¢ok degerli 6neri
ve elestirilerinden dolayr Oktar Turel, Bilsay Kurug, Merih
Celasun, Yakup Kepenek, Oguz Oyan, Kivileim Metin-Oz-
can, Erol Balkan, Aziz Konukman, Nurhan Yenturk, 1zzet-
tin Onder, Ahmet Kése, Erol Taymaz, Alper Guzel, Erdal
Ozmen, Cem Somel, Fikret Senses, Fikret Gorun, Gilay
Gunlik-Senesen, Umit Senesen, Okan Aktan, Siir Yilmaz,
Refet Gurkaynak, Ozlem Onaran’a; Ekonomi Politikalari
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Calisma Grubu ve Iktisat Platformu toplantilarimin degerli
katulimcilarina; ve mensubu oldugum Bilkent Universitesi
lktisat Bolumundeki ¢ok degerli calisma arkadaglarima ayr
ayr1 tegekkur ederim.

Bu kitabin yazilmas: siiresince beni surekli olarak “denet-
leyen” ve cesaretlendiren sevgili Ali Bilge’ye; basim islemle-
rini titizlikle yuraten Taml Bora’ya; ve ¢ahismada gegen tab-
lo ve sekillerin derlenmesinde degeri ol¢tilemeyecek yar-
dimlarindan dolay1 bolum sekreterimiz Ayhan Oztekkok’e
tesekkur borgluyum.

Son olarak, bu ¢alismanin sikintilarimi benimle paylagan
ve her zaman yardima olan esim Lale ve kizim Cagil Yel-
dan’a tesekkiirler ediyorum. Onlarin anlayig1 ve hoggérisa
olmasaydi bu kitap bu siire i¢inde tamamlanamazd.

Bu 6nsozit baglarken, bu ¢ahsmanin agilis sayfalanm o
¢ok bilinen dizeyle siirdirelim:

“Bilimin kapisinda, aym cehennemin girisinde oldugu gi-
bi, taleplerimiz gunlar olmalidur:

Qui si convien lasciane ogni sospetto
Ogni vilta convien che qui sia morta™*

(*) Burada bitan givensizlikler geride birakilmali / Burada butan korkakhklar
olmelidir™. Dante, llahi Komedya'dan alint K. Marx, Ekonomi Politigin Elestiri-
sine Bir Katki, 1859 Londra Baskis: i¢in Onséz. (New York: New World Pub-
lishers).
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BOLUM |
KURESELLESME OLGUSU VE
TORKIYE EKONOMISINDE 1980-DONUSOMO

Diinya kapitalizminin dogusundan beri gergekte bir danya-
sistemi oldugunu ve sermayenin birikim sirecinin ashnda
ulusal devletlerin simirlarindan bagimsiz bir olusum goster-
digini biliyoruz. Nitekim, Karl Marx Kapital'in daha acihs
cimlesinde “...kapitalist uretim tarzinin belirleyici oldugu
toplumlarda zenginligin bigiminin ‘mallarin olaganista bi-
rikimi® ” seklinde gelistigini soylerken, sermayedarin kar
gudustnin simir tammadigini da agikga dile getiriyordu.
Burada kisaca tanimlamak gerekirse, “kuresellesme” olgu-
sunu, ulusal ekonomilerin dinya piyasalariyla eklemlen-
mesi ve butun iktisadi karar siireclerinin giderek dunya ka-
pitalizminin sermaye birikimine yonelik dinamikleriyle be-
lirlenmesi olarak yorumlamaktayiz.

Dolayisiyla, kapitalizmin gelisme dinamiklerine kosut
olarak dunya ekonomisinin ayrilmaz bir buttn olarak alg:-
lamamiz geregine karsin, soz konusu uluslararasi birikim
stirecinin ézellikle 1970l yillardan itibaren hiz kazandigim
ve elektronik ve bilgi-islem teknolojilerindeki gelismeleri
de arkasina alarak tim dunyay: tek bir pazara donustur-
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mekte oldugunu gormekteyiz. Bu siirece Turkiye ekonomi-
si 1980’den baslayarak gerceklestirdigi bir dizi dontsim
aracihigryla katilmistir. Kitabimizin bu ilk bélaminde, soz
konusu kiresellesme olgusunu kapitalizmin son iki yuzyil-
daki birikim ve bolusim dinamikleri acisindan ele almanin
yararh olacagi dustancesindeyim. Bu kapsamda, ileriki say-
falarda bu strecin kalkinmakta olan ulkeler genelinde ve
ozellikle de Turkiye ekonomisinde var olan bolugtiim-yénla
yansimalarin tartisacagim.

Duanya kapitalizminin son iki yazyilhik tarihi, iki ayn
uzun salimim altinda, iki adet kiresellesme evresinin ger-
ceklesmis oldugunu gostermektedir. Bu evrelerden birinci-
sinin 18. yuzyil sanayi devriminin teknolojik gelismelerini
takiben, kabaca 1870-1914 arasinda dinya mal ve finans
piyasalarinda hitkmiana sardiardagiuna gormekteyiz. Soz
konusu yillara damgasint vuran bu ilk karesellesme dalga-
sinin temel 6zelligi, para piyasalarinda ve ticaret iligkilerin-
de alun standardinin norm kabul edilmis olmasidir. Birinci
ve lkinci Dunya Savaslar ve ulusal devletlerin gorece ba-
gimsiz kalkinma ve ticaret politikalan ile sekillenen 1914-
1960 ara doneminden sonra dunya 6l¢eginde yeni bir kire-
sellesme donemine girildigi goralmektedir. Kabaca 1970l
yillardan ginimuze degin uzatacagimiz bu ikinci dalgayr
bu bolumde yakindan ele alacagim. Bu bolum, ti¢ ana bag-
hik altinda tasarlanmisur. Bunlardan birincisi, her iki kire-
sellesme dalgasimi baytme, ticaret iligkileri, yaurim streg-
leri, sermayenin konumu ve ulusal/uluslararas: gelirin dag-
lim1 agisindan karsilastirmay: amaclamaktadir. $6z konusu
kiiresellesme sureglerinin benzerlikleri ve farklihklan bu
ayirimda ele alinarak, dinya kapitalizminin son iki yazyl-
daki gelisme dinamiklerine iligkin ¢ikarsamalarda bulunul-
maktadir. Ikinci baghk alunda kiresellesme evrelerinin sa-
nayilesme/sanayisizlestirme ile sermaye hareketleri ve geli-
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rin dagilimu sureglerine iliskin dinamikleri irdelenmektedir.
Uluslararast kisa vadeli sermaye hareketlerinin giderck ar-
tan akiskanhg ve spekulatif 6zellikler tastyan niteliklerinin
kalkinmaci devletin bagimsiz stratejiler yaratma 6zgurlaga-
nt kisitlamasi olgusu bu bslumiin ana temasim olustura-
caktir. Bolimiin son kisminda Turk ekonomisinin 1980-
donusumi altinda dinya pazarlariyla eklemlenmesine yol
acan gelismeler ve bunlarin toplumsal bolusam iligkileri
agisindan tagidig) dinamikler ele almmaktadir.

Diinya Kapitalizminin ki Kiiresellegme Evresi:
1870-1914 ve 1970-Sonrasi

Ardi ardina iki kiresellesme siirecinin yagandift son 250
yillik iktisat tarihinin en belirgin ortak ozelligi iktisadi bu-
yame oranlarindaki sigramalarda goralmektedir. Dokuma
tezgahlanindaki bas donduriacu teknolojik gelismeler 1730’
lardan baglamig; bunlar1 demiryollan (1820’ler) ve buhar
guctne dayal okyanus otesi gemi tasimacihig (1840'lar) iz-
lemistir. S6z konusu yillarda iggiiciintn komposizyonu sa-
ratle nitelik degistirmis ve érnegin Ingiltere’de sanayi sek-
torlerinde ¢aligan isgicunin orant 1800’lerin basinda
%30'a; 1840'ta %47’¢; 1870'de de %49'a ulasmistir. (Bald-
win ve Martin, 1999).

Bu gelisimin iktisadi buyame uzerine olan etkilerinin ise
birbirinden pespese kopuslar sergileyen sigramalar seklinde
oldugu gérilmektedir. Ornegin, 1800’lerin basina kadar
neredeyse sabit olan ve ancak gecimlik (subsistence) du-
zeyde bir gelir saglayan buyame oranlar, 19. yazyil boyun-
ca ivmeler gostermis ve %2’lik hadlerinden, 20. yuzyilin
ikinci yansinda %3'an Gzerine tagmustir. Bu siiregte danya
kapitalizminin lideri konumundaki wlkenin elde ettigi bu-
yume oranimin her defasinda bir 6ncekinden daha yiiksek
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oldugu goérulmektedir. Ornegin dunya kapitalizminin
1580-1820 arasinda onderi konumunda olan Hollanda'nin
buytame hizi %0.2 iken, 1820-1890 arasindaki 6nder Ingil-
tere’nin yagadifi buyume hiz1 %1.2'dir. 1890°’dan baslayarak
danya kapitalizminin hegemonik guici haline déntisen
ABD 1890-1990 arasinda yillik ortalama %2.2 oraninda bu-
yume gostermistir. (Parente ve Prescott, 1993).

Hizh bir gekilde yasanan bu sanayilesme evresinin bir di-
ger boyutunun ise bugin “Ugiinct Dinya”diye adlandirdi-
gimz ulkeler agisindan bir “sanayisizlestirme” ve “geri bi-
raktirma” olgusu ile paralellik gosterdigidir. Ornegin, bu
surece kosut olarak 18. yuzyila degin dunya tekstil imala-
tinda lider konumunda olan Hindistan, 19. ytuzyl baglarin-
da tekstil ihtiyacinin %70’ini ithal eden ve karsihiginda ham
pamuk ihracati yapan bir ¢evre (peripheral) ekonomisine
déonusmustir. Dolayisiyla 19. yuzyihn birinci kuresellesme
dalgasi, uluslararasinda gorece olarak esit dagiulmis olan
bir dinya ekonomisinden hareket etmis ve ortalama olarak
gecimlik duizeyde sardurilen iktisadi faaliyetleri hizla gelis-
tirerek 20. yuzyila gelir esitsizliklerinin artmig oldugu bir
dunyayr miras birakmustir. 1kinci kiresellesme dalgasi ise.
bir anlamda, bu esitsizlik tizerine insa edilmis, ve kalkinma
ve azgelismislik ideolojisinin bir uzantisin1 olusturmustur.’

Bu anlamda mal ticaretinin uluslararas: piyasalarda evri-
minin birinci ve ikinci kuresellesme evrelerinde farkl: yapi-
lara dayandif1 agikca gozlenmektedir. Bir genelleme yapa-
cak olursak, 19. yuzyil mal ticaretinin giinimuze oranla
¢ok daha belirgin ve duzenli kahplar i¢inde gergeklestigini
gormekteyiz. Bu donem boyunca, artan “sanayilesme”
oranlan ileri sanayi tulkelerini temel olarak imal edilmis
mallar ureten, bunun karsiiginda da buginki anlamiyla

1 Bu konuda daha genis bir tarihsel degerlendinme igin, bkz. Collins ve William-
son (1999), Caporoso (1981), ve Landes (1969).
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azgelismis, gevre ulkelerinden daha cok temel besin uran-
leri ve tropik ham maddeler ithal eden bir ticaret sistemini
olusturmustu.

Ancak bir karsilastirma yapilacak olursa, 20. ytzyihn ti-
caret sisteminin bu kalibin ¢ok disina ¢ikarak, basit bir ku-
ramsal model ile kurgulanamayacak duzeyde karmasik bir
yapiya burundugu gorulecektir. llgingtir ki guntimuzde de
yaklagik 15 trilyon US Dolara ulasan ticaret hacminin yak-
lasik 2/3'0 benzer faktor donammlarina sahip gelismis al-
keler arasinda yapilmaktadir. Nitekim mal bazinda incelen-
diginde, dinya mal ticaretinin yaklagik 3/4'inin imalat sa-
nayi bazinda karsilikh ticaretten olustugu goérilmektedir
(Ruggie, 1982; Kolko, 1988). Dolayisiyla dunya ticaretinin
giunamuzdeki bigimi, az gelismis ulkelerin gorece daha az
soz sahip oldugu ve gelismis tlkelerin de gorece benzer
mallarin karsilikl ticaretini sturdurdiga bir goriinam sun-
maktadir.

20. yuzyihn ikinci kiresellesme dalgasi iizerine olan bu
gozlem, gerek sermayenin birikimi, gerekse gelir dagihmu-
nin uluslararasi deseni acisindan 6nemli stirecler ile ilintili-
dir. Ornegin UNCTAD 1998 Ticaret ve Kalkinma Rapo-
ru'ndan elde ettigimiz veriler, dunya 6lgeginde gelir esitsiz-
ligini gosteren Gini katsayisimin 1965te 0.66; 1980’de 0.68;
1990’da da 0.74’e yukseldigini, dolayisiyla kuresellesme sii-
recinin derinlesmesi ile uluslararas: gelirin dagilimindaki
esitsizligin derinlesmesi arasinda yakin bir iliskinin varlig-
m belgelemektedir.? Nitekim, s6z konusu dénemde fert ba-
sina ulusal gelir farkliliklarina bakildiginda zengin ve yok-
sul arasindaki kutuplasmanin giderek artug: goérilmekte-

2 Gini katsayis1 0-1 arasinda birimsiz bir rakam olup, bir ekonominin ideal gelir
dagihmindan olan sapmasim sayisal olarak ifade etmektedir. Toplumda her bir
bireyin esit olarak pay aldig: “0.0” ifadesinden hareketle, esitsizlik artukea Gini
katsayis1 da yukselmektedir.
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dir: 1965 yihnda en fakir %20’lik niffusun fert basma yillik
ortalama geliri 74$; en zengin %20’nin ise 2,281%$ olarak
hesaplanmakta, bu da 1:31'lik bir oran vermektedir. 1990'a
gelindiginde aym rakamlar %20’lik en fakir grup icin 283$,
en zengin %20 icin ise ortalama 17,056$% vermektedir. Do-
layisiyla 1990'da en fakir ve en zengin %20lik gelir grubu-
nun ortalama gelir fark: 1:60’a ¢ikmig durumdadir.

Gelirin dagihmindaki esitsizlik stirecinin, isgiici piyasa-
larinda istihdam bicimlerinin marjinallesmeye itilmesiyle
de yakindan ilintili oldugu gozlenebilmektedir. Ornegin,
dunya kapitalizminin guntimuzdeki itici giici olan ABD
ekonomisinde reel ucretlerin giderek farkhlasmasina daya-
It bir marjinallesme sturecinin yasandigi goralmektedir.
Cline (1997}, 1973 ile 1993 yillar1 arasinda orta 6gretim
derecesine sahip olmayan is gictniin ortalama reel ucret-
lerinin %25 oraninda geriledigini hesaplamaktadir. Avrupa
is glict piyasalarinda ise gelir esitsizliginin, tcret farkhhik-
lan olarak degil de, is bulma ve istthdamin korunmas: ko-
nulanndaki firsat esitsizliklerinde yattig1 éne stirtilmekte-
dir.® Dolayisiyla esitsiz bir gelir dagilimi desenini 19. yuz-
yildan veri alan 20. yuzyihn ikinci kiresellesme dalgast-
nin, i¢ dinamiklerini bu esitsizligin ve marjinallésmenin
Uzerine inga ederek, s6z konusu stireci daha da derinlestir-
digi gozlenmektedir. Bu olgunun ideolojik yansimast ise
“is gucunin esneklestirilmesi” kavrami ile gecistirilmekte
ve kuresellesme evresinin teknolojik talepleri ve uluslara-
rasi sermaye hareketlerinin bi¢imlerinden soyutlanarak ele
alinmaktadur.

3 Amerikan is gucu piyasasinda 2. Dunya Savagsi sonrasindaki evrimin genis bir
analizi icin bkz. Rodrik (1998), Gordon, Edwards ve Reich (1981) ve Wolfl
(1987).
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Ikinci Kiiresellegme Dalgasi Altinda
Uluslararasi Sermaye Hareketleri

Uluslararas1 sermaye hareketlerinin artan akiskanhigi her iki
kuresellesme evresinin de belirleyici 6zelligi olarak karsi-
mizda durmaktadir. lktisat yaziminda, 20. yiizyihin ikinci ka-
resellesme dalgasimin heniz 1914 duzeyine ulasmadigi ko-
nusunda tartismalar surmekle birlikte (6rnegin bkz. Bald-
win ve Martin, 1999), gunumizde uluslararasi finansal ser-
mayenin akiskanhigini dizenleyen finansal araglann cesitli-
ligi iki kuresellesme evresinin niteliksel farklihklarini da
one ¢ikarmaktadir. (Ornegin bkz. Sachs ve Warner, 1995).
19. ve 20. yuzyil kuresellesme evrelerinin sermaye hare-
ketleri acisindan en énemli farki, birincisinin reel bir mal
ile -altin standardinda- duzenlenirken, ginumizdeki ikinci
evrenin fiat kagit paralarin nominal degisim hareketlerine
dayali oldugudur. Bu anlamda 20. yiizyilin insanlik tarihin-
deki belki de en ayirdedici 6zelligi, ulusal paralarin degisim
degerlerinin altin veya benzeri reel hi¢bir mal tarafindan
desteklenmedigi, nominal birer buyiklikten ibaret oldugu
bir donemi sergilemesidir. Ulusal paralarin degisim hadle-
rindeki bu belirsizlik, finansal sistemin isleyisi agisindan
bir yandan buyuk riskler tagirken, bir yandan da spekulatif
nitelikli kazanglar 6zendirmekte ve finansal sermayenin
akiskanligini -reel uretim dinyasindan kopartarak- uyar-
maktadir. Bir 6rnek vermek gerekirse, 1980’lerin sonunda
gunde yaklasik sadece 190 milyar US$ hacmi olan diinya
déviz piyasasi islemleri, ganumuzde gunlak 1.7 trilyon
US$’a ulagmis durumdadir.? $6z konusu finansal hareketli-
ligin, “diinya reel mal ticaretini finanse etmek” gibi bir su-
re¢ ile hig ilgisi olmadigi ve reel uretim ve fiziksel sermaye-

4 Bu konuda bkz. Tobin, 2000; Adelman ve Yeldan, 2000a; Blecker, 1998.
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nin yatinim gereklerinden tamamiyla kopuk bir gelisme
pgosterdigi agiktir.’ Buna karsit olarak, II. Diinya Savasi'nin
ardinda olusturulan Bretton-Woods sistemi, sabit kurlar ve
spekulatif sermaye hareketlerine kars1 ulusal kontrol ola-
naklarim kullanarak bu tur spekulatif birikim stireclerine
karg1 30 yil boyunca bir savunma mekanizmasi saglamisti.

1ki kiiresellesme evresi arasinda gozledigimiz bu nitelik-
sel farklilik, ¢cok genel ifadeyle, ulusal paralarin degisim
hadlerindeki belirsizlik ve bunun yarattig1 spekulatif ola-
naklarda yatmaktadir. Bu belirsizligin ulusal doviz piyasala-
rina yansimasinin bir diger bi¢imi de ualkelerin doviz rezerv
hareketliliginin giris ve ¢ikis evrelerindeki “kisa-vadecilik”
ve ulusal finans piyasalarinin giderek daha ¢ok spekulatif
saldirilara agik hale gelmesi sonucu ortaya ¢ikan belirsizlik
ve risk ortamudir. Boylece, ulusal Merkez Bankalar1 giderek
daha yuksek miktarlarda rezerv tutmaya zorlanmakta, bu
da reel fiziksel yatirimlara ayrilabilecek kaynaklarin giderek
daraltilmast anlamina gelmektedir. Nitekim, IMF ve UNC-
TAD kaynakh verilere gore, giniimuzde az geligmis tulkeler
yuksek reel faizler pahasina sagladiklar1 sermaye girisleri-
nin yaklasik tgcte birini rezerv birikimine ayirmaktadir.
(Bkz. UNCTAD, 1998; 1999).

1980-sonrasinda kalkinmakta olan ulkelere yonelen net
sermaye hareketlerinin boyutlar1 dénemsel olarak 1-1 No'lu
Tablo’da sergilenmektedir. Tablo, kalkinmakta olan tlkeler
ve 16 yeni-geligen piyasa ekonomisinin 6demeler dengesin-
den se¢ilmis kalemleri dzetlemektedir. Tablo’daki verilere
gore 1990-98 arasinda tim kalkinmakta olan tulkelere top-
lam 1890.6 milyar US$’lik bir sermaye girisi yasanmus; bu-

5 20. yuzyilin finansal sermaye hareketliligine iliskin bu gozlemin dogal bir sonu-
cu olarak ginimiizde uluslararas: sermaye hareketlerinin ana karakteri giderek
daha kisa bir doneme sikismasidir. Ornegin, yukanida degindigimiz 1.7 trilyon
US$lik déviz islemi hacminin %80'i 1hafta icinde geldigi ulusal piyasay1 terket-
mekte ve ulusal finans piyasalarim spekilatif bir kiskag alinda tutmaktadr,
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Tablo I-1.
Geligmekte Olan Ulkeler ve 16 Yeni Geligen Piyasa Ekonomisinde
Net Sermaye Alimlari ve Cari islemler Dengesi

Tam Gelismekte

Olan Ulkeler Yeni Gelisen Piyasalar®
1990- 1995- 1990- 1980- 1990-
1994 1998 1998 1989 1997

Milyar Dolar ve %

Net sermaye girigi 825.8 1064.9 1890.6 3553 10838
Net sermaye gikig! -142 -435.3 -577.2 -49.6 -256.2
Net sermaye hareketleri  683.8 629.6 13134 305.7. 8276
Net hata noksan -49.9 -106.3 -156.2  -39.5 -53.2
Rezerv Hareketlerit -221.2 -216.5 -437.7  -106 -231.6
Cari lslemler Dengesi¢ -412.7 -306.8 -719.5 -255.6 -542.7

Net Giriglerin %'si Olarak

Net sermaye gikss 17.2 40.9 30.5 14 23.6
Net hata noksan 6 10 8.3 1.1 4.9
Rezerv Hareketleri® 26.8 20.3 23.2 3 214
Cari lslemler Dengesi¢ 50 28.8 38 71.9 50.1

Net Akimlarin %’si Olarak

Net hata noksan 7.3 16.9 11.9 12.9 6.4
Rezerv HareketleriP 323 34.4 33.3 35 28
Cari lslemler DengesiC 60.4 487 548 836 656
Not:

a. Arjantin, Brezilya, Kolombiya, Misir, Hindistan, Endonezya, Malezya, Meksika, Pakis-
tan, Pery, Filipinler, Kore Cumhuriyeti, GUiney Afrika, Tarkiye.

b. Negatif yonla degerler rezerv artiglarini gosterir.

c. Net sermaye hareketleri, net hata ve noksan ve rezerv hareketleri kalemlerinin toplami.

Kaynak: UNCTAD World Trade and Development Report, 1998. Tablo 5.2

nun 1083.6 milyar US$1 16 yeni-gelisen piyasa ekonomisi-
ne yonelmistir.® Aym: donemde kalkinmakta olan ulkeler-
den 577.2 milyar US$'hk bir sermaye ¢ikist yasandigy; dola-
yisiyla, 1990-98 arasinda toplam net sermaye girisinin
1313.4 milyar US$ oldugu gorulmektedir.

6 Soz konusu ulkeler igin bkz. Tablo 1-1, dipnot a.
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Net sermaye giriglerine gorece uluslararas1 doviz rezervi
birikiminin de %33.3’e ulagtig1 gorulmektedir. Ayni oran,
yeni-gelisen piyasa ekonomileri acisindan %28'dir. Yani
uluslararasi sermaye net giriglerinin yaklastk tcte biri dog-
rudan dogruya rezerv birikimi olarak tutulmakta, yaurim
finansman olarak reel sermaye birikimine katki yapma-
maktadir. Bu olguya kosut olarak, net sermaye girislerinin,
kalkinmakta olan tulkeler genelinde %30.5'inin net hata ve
noksan kaleminden olustugu ayrica hesaplanmaktadir.
Uluslararas: sermaye hareketlerinde formel kayit-disinda
kalan bu tur akimlar, bize kayit-dis1 mal ticareti ve kaynag
belli olmayan spekulatif nitelikli kazanglarin buyukliuga
konularinda da ipuglar vermektedir.

Burada ilging olan husus, sermaye akimlarinin sadece
“dogru” makro iktisadi politikalan uygulayan birka¢ “goz-
de” tlkeye degil, yapilar ve iktisadi politikalarinda son de-
rece farklilik gosteren bircok ekonomiye aym kararhlik ve
hizda ilgi gostermesidir. Bu yoniiyle, 1990'larin uluslararasi
sermaye hareketlerinin bir iki cografi bolgeyle siirh kal-
madiginy; bunun aksine, dunya kapitalizminin kuresel 61-
cekte yeni bir asamasim olusturdugunu gérmekteyiz. Bir
yandan uluslararasi finans kapitalin yaurim kararlarinda
sergiledigi kuresellesmenin boyutlarini, bir yandan da dtin-
ya finans piyasalarinin eklemlenmesini iceren bu siireg, ile-
tisim teknolojisindeki bas donduriicu gelismeleri de arkasi-
na alarak, ulusal piyasalar: birer birer spekilatif ¢ikar alani-
na cekmektedir.

Bu surrecin ana unsurunu, ulusal piyasalarda faiz ve déviz
kuru arasindaki dengesizliklerden kaynaklanan arbitraj
0gesine dayanan kisa vadeli sermaye -sicak para- akimlan
olusturmaktadir. “Sicak paranmn” iktisat yazininda genel ka-
bul goren kesin bir tanim1 olmamasina kargin, “spekulatif”,

“kisa donemci” ve “agir1 dalgalanma ve akigkanlik” gibi un-
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surlar icerdigi; ve yol actig: iktisadi istikrarsizhklarin da
ozu itibariyle bu dgelerden kaynaklandigi bilinmektedir.
Soz konusu istikrarsizliklarin odak noktasi, kisa donemli
yabanc1 sermaye bollugunun neden oldugu déviz kurunda
ulusal paranin agir1 degerlenmesi olgusudur. Sicak para
akimlar, ulusal piyasalardaki gorece yuksek reel faize yo-
nelirken, kisa donemli doviz birikimi saglamakta, bu da
ulusal paranin yabanc paralar karsisinda agin deger kazan-
masina yol agmaktadir. Boylece ithalat mallari ucuzlarken,
ihracatg1 sektorler gerilemekte, cari islemler agig1 da buyu-
mektedir. Bu kosullarda saglanan iktisadi buyiume ise disa
bagimh ve yapay bir nitelik gostermekte ve reel faiz ile do-
viz kuru arasindaki hassas dengelerin bozulmasiyla ani bir
cokiintiye ugrayabilmektedir.”

Uluslararast finansal sermayenin kisa vadeci akigkanhg-
nin bir diger sonucu da Merkez Bankalan agisindan bagim-
s1z bir para, faiz ve doviz kuru politikasi izleme olanag bi-
rakmamasidir. Uluslararasi sermaye hareketlerine denetim-
siz olarak tamamiyla agik olan bir ekonomide artik faiz ve
déviz kuru birleserek tek bir finansal unsura donusmekte
ve stratejik yatirim ve ticaret hedeflerini iceren bagimsiz bir
kalkinma stratejisi izleme olanag1 kalmamaktadir. Nitekim,
Adelman ve Yeldan (2000b) bu olguyu “kalkinmaci devle-
tin ideolojik sonu” olarak degerlendirmektedir.?

Dolayisiyla, bir yandan ticarete acik uretken sektorlerin
gerilemesine, bir yandan da agin rezerv birikimine ve ulusal
tasarruf hacminin daraltilmasina yol acan bu sureg, ulusal

7 Sicak para akunlannin kalkinmakta olan tulkelerde yaratug istikrarsizlik un-
surlart uzerine daha genis bir degerlendirme icin bkz. Calvo ve Vegh (1999);
Amadeo (1996); Calvo, Leiderman ve Reinhart (1996); UNCTAD (1998,
1999); Taylor (1998); Velasco (1987); ve Diaz-Alejandro (1985).

8 Kuresellesme dalgasinin ulusal devlet ve {inansal krizler baglaminda Tuarkiye'yi
de iceren karsilastirmali bir analizi icin, bkz. Onis ve Aysan (2000); Rodrik
(1997); ve Yenturk (1999).
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kaynaklarin verimli dagiulmasini bozarak, ¢arpik ve istik-
rarsiz bir biyiime trendi yaratmaktadir. Reel tGretim sektor-
lerinde yaraulan bu ¢arpiklasmaya ek olarak, merkez ban-
kalarinin para otoritesi islevi giderek kisitlanmakta, ulusal
ekonominin para piyasalar1 da digsal 6gelerin spekulatif
dalgalanmalan altinda kontrolden ¢ikmaktadir. Bu sureg al-
tinda ulusal mali piyasalar giderek kisa vadeli sermaye
akimlarimin denetimi altina girmekte ve bu akimlarin yonu-
ne bagh olarak yapay bir sisme ve daralma salimm goster-
mektedir. Boylece ulusal ekonominin reel aretim sektorleri
ve finans kesimi birbirinden giderek uzaklasmakta ve ayni
zamanda da rantiyer/spekulatif kazanglar1 besleyerek gelir-
lerin dagiliminda bozulmaya yol agmaktadr.

Ozetlemek gerekirse, 1970-sonrasinda yasanan kiresel-
lesmenin ekonomik boyutu, sermayenin karliligini tek ba-
sar1 gostergesi olarak gormekte ve ekonomik kirin realizas-
yonu ontindeki her tarli toplumsal, idari ya da kiltarel ki-
sitlamay1 “akil dis1”, ya da “gagdis1” olarak nitelendirmek-
tedir (Bourdieu, 1998). Kiiresellesme ideolojisinin ardinda
yatan mantik kurgusu bakimindan, sermayenin karlihig et-
kin (verimli) kaynak dagihminin saglanmasinin dolasiyla
ekonomik refahin arttirilmasinin, biricik kosuludur. Bu ko-
sulun saglanmasi ise ancak ve ancak tamuyle kuralsizlasti-
rilan, “serbest” pazar ekonomisinden gegmektedir.

Bu kurgu altinda egitim, saghk ve sosyal alt-yapiya ait
her tarld yatinm da tium diger yaunm harcamalan gibi, pa-
zar ekonomisinin arz ve talep sinyallerine ve finansal mali-
yet zarar hesaplar agisindan degerlendirilmektedir. Boylece
ulusal devletin bu alanlarda dogrudan kar amaci gitmeyen
tam girisimleri “verimsiz” olarak nitelendirilmekte ve sos-
yal altyap: giderek piyasa fiyatlarinda maliyetlendirilmek
suretiyle 6zellestirilmektedir.

Dolay151y.1a, danya ekonomilerini tek bir pazara donusta-
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rerek, karlihgim yikseltmeyi arzulayan sermaye igin artik
iki stratejik hedef s6z konusudur: ulusal devletin denetim
gicunin sinirlandirilmas: ve emek 6rgatlerinin kazanmimla-
nnin kaldirilmasi. “Kuresellesme”, “emek piyasalarinin es-
neklestirilmesi”, “finansal serbestlestirme” gibi -icerigi pek
de belli olmayan- kavramlar da gergekte bu sirecin ideolo-
jik unsurlarin olusturmaktadir.

Kiiresellegme Siirecinde Tiirkiye

Bilindigi gibi, Turkiye ekonomisinin diinya pazarlarina agil-
mas1 1980-83 donusamu ile baslamis, 1989-90°da da ta-
mamlanmistir. Bu suregte, 6ncelikle mal piyasalan dis pa-
zarlara agilmis ve ticaret kotalarinin korumasi alundaki itha-
lat rejimi serbestlestirilmistir. Doviz kuru ytksek bir devala-
asyonu takiben esneklestirilmis ve dolayh tesviklerle birles-
tirilerek sanayiinin ihracata yonlendirilmesinde temel bir
arag gorevi gormugstur. Ulusal mali piyasalarin serbestlesti-
rilmesi ve dis finans merkezleriyle eklemlenme sureci bu ge-
lismeleri yakindan izlemis vmmisi 1990°'h y1l-
lara tamamlyla disa agik bir ekonomi konumunda girmistir.
Bitin bu gelismeler altinda, ulusal ekonominin birikim ve
bolusum iliskileri de derinden etkilenmis ve iktisadi artigin
yaratilmasi ve yeniden dagitilmas: sirecine iliskin dinamik-
ler yeniden yapilanmistir. Gergekten de 1980-donusumi,
yurt-ici talebe donik ve dis ticarette koruma rantlari ile bes-
lenen ulusal sanayiinin ongordugt iktisadi artik bigimleri-
nin nitelik degistirmesine yol agmis; ve giderek, devletin du-
zenleyici olarak rol aldig1, daha dolayli bir transfer ve kay-
nak aktarim mekanizmasiin devreye sokuldugu yeni bir
bayiime ve birikim modelini gelistirmistir. Bu arada devlet
aygit1 da gerek iktisadi iglevleri, gerekse idari etkinligi ve yu-
kamlilakleri agisindan yeniden duzenlenmigtir.
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1980-sonras1 dénemin iktisadi artigin yaratilmasi ve
transferine iliskin 6zgin mekanizmalar Yeldan (1994c ve
1995) ¢ahsmalaninda incelenmektedir. Bu perspektif altin-
da bakildiginda, 1980’li yillarin yurti¢i ahm gacinin kisila-
rak, yogun bir tesvik politikas: altinda yurtdis1 pazarlara ih-
rag edilmesine dayal bir “klasik” birikim semasi verdigi go-
ralmektedir. 1980’lerin ilk yarisinda 6zel sermaye, ihracat
tesvikleri ve dugiik ticret maliyetlerinin getirdigi avantajlan
kisa déonem Kkarlar i¢inde degerlendirirken, sektérin mark-
up oranlan (kar marjlar1) yikselmis ve tcretli emegin sek-
torel katma deger icindeki payr dusmustar. Dolayisiyla,
1980 sonras1 donem boyunca, dis ticarete agik olan sektor-
lerin piyasa yapilannda bir degisiklik ortaya ¢ikmamis ve
imalat sanayiinin oligopol/tekelci niteligi korunurken ulu-
sal ekonomi - biitiin resmi soylemin ve beklentilerin aksine
- ihracata yonelik olarak “sanayilesememistir” (Bkz. asagida
Bolum 111).

1990’lar, finansal serbestlestirmenin tamamlandigi déne-
mi gostermektedir. Bu donemde ucretli emek gelirlerinin
daralulmasina dayah “klasik” birikim surecinin gerek ikti-
sadi, gerekse politik olarak simrlarina gelinmis, bunun ye-
rine yeni tar kaynak aktarimi ve rant transferi mekanizma-
lar1 devreye sokulmustur. Finansal serbestlestirmenin getir-
digi yeni tdr mali araglar bu mekanizmalarin yuratialmesin-
de en 6nemli unsurlari olusturmus, devlet bir yanda top-
lumsal gelir dagiliminin diizenlenmesi iglevini yerine geti-
rirken, bir yandan da kamu sektdri mali dengeleri bu siire-
cin tam maliyetini ustlenmistir.

So6z konusu maliyetin nicel bir analizi Yeldan (1994c ve
1998) calismalarinda yurutilmektedir. Burada Turkiye eko-
nomisinin 1994 krizine giden stiregte makroekonomik dina-
miklerini ele alan bir Hesaplanabilir Genel Denge (HGD)
modeli kurulmus ve tarihsel-karsit (counter-factual) senar-
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yo simulasyonlar1 yontemiyle kriz strecinde rol oynayan
faktorler nicel olarak aynsgurilmistir. S8z konusu model ¢a-
lismasinin somut sonuglarina gore, reel ucretlerin hizla art-
ug1, reel uretim ve ihracatta dalgalanmalarin kaydedildigi
1990-sonrast donemde, kamu sektorinde dengelerin hizla
asinarak bityuk caph agiklara doniismesi, kentli kapitalist ve
kirsal kesim gelirlerini reel anlamda koruma islevi gormiis-
tir. Yeldan (1994c¢) i¢inde HGD modeli yardimiyla yapilan
hesaplamalar, sdzit edilen korumanin kapitalist hanehalk:
gelirlerinde %5.9°a, kirsal gelirlerde de %3.1’ degin yukseldi-
gini gostermektedir. Bunun ulusal ekonomiye maliyeti ise,
enflasyon oraninin olas1 %35 duzeyinden, %60’lara sigrama-
s1 ve gayr safi milli hasilada %3.1, ihracat gelirlerinde de
%3.8 oraninda bir kaybin yaganmasi seklinde gelismistir.
Dolayisiyla Yeldan (1994c ve daha sonra gelistirilen 1998)
genel denge modelinin sonuglarna dayanarak su énermeyi
yapabiliriz: 1980’lerin sonunda olusmaya baglayan kamu fi-
nansman krizi, ulusal ekonomide gelirlerin yeniden dagl-
masina yénelik tarihsel bir iglev gormustur. Yuksek oranh
tegvikler, sermaye vergilerinin tahakkuk bazinda dusuarul-
mesi, KIT arunleri fiyatlannin bask: altinda tutularak 6zel
sermayeye ucuz girdi saglanmasi gibi unsurlardan olusan bu
islev, s6z konusu donemde emek lehine yonelen bolasum
siireglerini sermaye kesimi agisindan hazmedilebilir kilan
bir mekanizma yaratmistir. Yeldan (1994a) ve (1994b)’de de
ayrintih olarak tartigildig1 tzere, kamuda finansman krizi
soyut anlamda bir “idari beceriksizlik” sorununu degil; ta-
rihsel anlamda, iktisadi artigin yaratlmasi ve 6zel sermaye
kesiminde sermaye birikiminin sturdurtlebilmesi i¢in gerek-
li idari ve sosyo-ekonomik politikalan yansitmaktadir. Dev-
let, vergi sistemi ve KIT agiklarini bu dénusimun araglan
olarak kullanmis ve buaytayen kamu agig ancak yuiksek enf-

lasyon ve yurt disindan gelen sermaye girislerine dayah
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borglanma sayesinde finanse edilebilmistir.
Bu bulgular 1s1g1nda, Turk ekonomisinde kuresellesme de-
neyiminin birbirine bagh su t¢ olguyu yansittig gorulebilir:

(i) lktisadi artigin yaratilmas: ve ulusal gelirin bolusu-
milne iliskin stregler;

(i) S6z konusu bélistim dinamiklerinin “dazenlenme-
sinde” devletin degisen rolu ve bunun yol actigs ka-
mu kesimi finansman agiklari;

(iii) Finansal serbestlestirmenin olas1 kildig1 dig kaynakh
kisa vadeli sermaye girislerine dayali, spekalatif fi-
nansman ve buayiime.

Sonug olarak: (ii) ve (iii) no’lu olgularn yol actig1 makro
ekonomik istikrarsizlik ve kriz siireci...

Burada aynistirdigimiz birbirine bagh bu ug olguyu asag-
daki ¢izim aracilig1 ile gosterebiliriz:

Iktisadi artigin
yaratilmasi ve ulusal
gelirin bolligimane
iligkin mekanizmalar

T

Finansal serbestlegtirmenin
olasi kildig1 dis kaynakli kisa
vadeli sermaye girislerine
dayali spekdlatif finansman ve
kirilgan bdyime

-— Kamu kesimi finansman
——> agiklarn

'\/

Makro ekonomik
istikrarsizltk ve kriz
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Cizimde dortgenler icinde birbirine bagh bir konunda
cle alman s6z konusu ug olguyu, Turkiye ekonomisinin ya-
kin tarihine damgasint vuran bir fasit i¢gen olarak nitele-
yebiliriz. Ozet olarak, “bolisim sorunu-kamu kesimi agik-
lari-dis sermaye girislerine dayal finansman” olarak vurgu-
lanabilecek olan bu ti¢gen, bir anlamda, bu kitabin genel
kurgusunu da yansitmaktadir.

Kitabin geri kalan bolumlerinde bu olgular teker teker
ele alinacak ve ulusal ekonomide sermaye-ucretli emek-
devlet ve dis diinya arasindaki karmagik iliskiler ¢ozamlen-
meye ¢alisilacakur. Ancak bu ¢éziimlemede belirleyici olan
yaklagim, s6z konusu donugimlerde iktisadi artgmn yaraul-
mas1 ve aktarimi siireglerine damgasini vuran bolugtim ilis-
kilerinin belirleyici unsur olarak algilanmas1 geregidir.
Turk ekonomisinin 1980-sonrasinda ge¢irdigi makroeko-
nomik evrelerin ancak toplumsal bélusim dinamiklerinin
dogrudan tahliline olanak saglayan bir yaklasim ile yorum-
lanabilecegi dusuncesindeyim. Aksi halde bu ¢alisma sade-
ce iktisadi olaylarin aktarildig bir tarihge olarak kalird.
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BOLUM Il
1970-SONRASI TURKiYE EKONOMISINDE
KURESELLESME EVRELERI

Bu bolumde, 1970l yillardan baslayarak disa acilma ve fi-
nansal serbestlestirme uygulamalar1 altinda Tirkiye ekono-
misinin gecirdigi evreleri kuresellesen makro-iktisadi iliski-
ler baglaminda ele alacagiz. Bolum Ug ana bashk altinda ta-
sarlanmistir. Bundan sonraki ilk ayirmda Turkiye ekonomi-
sinin 1970-sonrasindaki buytume dinamikleri Gizerine goz-
lemler sunulmakta ve ekonominin 1970-2000 arasinda ge-
cirdigi buytime-kriz-istikrar salmmlar evreler halinde ay-
nstiriimaktadir. S6z konusu salinimlarin tretim, bolistm,
birikim, ve uluslararasilasma surecleri ikinci ayinm altinda
daha yakindan incelenmektedir. Turkiye ekonomisinin bir
anlamda yakin tarihinin analiz edildigi bu boltum, politik ik-
tisat yaklagimyla digtincii ayirim altinda 6zetlenmektedir.

Tiirkiye Ekonomisinin Biiyiime
Dinamikleri Uzerine Goézlemler

Tirkiye ekonomisinin yakin tarihi, biytme-kriz sarmalin-
da sikisip kalmis bir gérantm sergilemektedir. S6z konusu
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buyume-istikrar-kriz salimimlarim tarihsel olarak saptaya-
bilmek i¢in ilk olarak geleneksel is-cevrimleri (business
cycles) yazimnin bu konuda gelistirdikleri istatistiksel tek-
niklerden yararlanacagiz. Burada uygulayacagimiz istatis-
tiksel yontem aracilifiyla, ilk once reel ulusal gelirin
(GSMH) 1970-sonras: trend gelisimini iktisat yazininda
Hodrick-Prescott filtresi diye bilinen yontem ile ayristiraca-
g1z. 1kinci asamada, tarihsel olarak gozledigimiz degerler-
den trend bayuklugiunu ¢ikartmak suretiyle, devresel dalga-
lanmalar: elde edecegiz. Boylece ulusal ekonominin reel
buayumesi, “trend” ve trend etrafinda salinim gosteren “dev-
resel dalgalanmalara” aynstirilmis (filtre edilmis) olacaktir.
Bu agsamada elde edilen devresel ulusal gelir ifadesinin go-
rece buyuklugn ve arah@ (frekansi) bize ulusal ekonomide-
ki dalgalanmalarin siddeti hakkinda ipuglar verecektir.'
Hodrick-Prescott yontemiyle elde edilen veriler 1I-1 No'lu
Sekil'de sergilenmektedir. Sekil'de betimlenen siire¢, 1969-
1999 arasinda ulusal gelirin trend bityime patikasindan sa-
parak igine dusttigit devresel dalgalanmalar vermektedir.
Sekil 11-1’de sergilenen analize gore, Turkiye’de 1972’den
baglayarak 1976°da tepe noktasina ulasan ilk buyume sali-
nimini 1978-80 krizi izlemis; ikinci salinim ise 1983'den
baglayarak, 1986’da tepe noktasina ulasmistir. 1988 dur-
gunlugunu takip eden t¢ sahmimin da ortak 6zelligi gorece
daha kisa araliklarla gerceklesmeleri ve ekonominin biyi-
me hizindaki istikrarsizligin nicel olarak siddetlenmesidir.
Bunlardan ilki, 1989-1991; ikincisi 1992-1994; ve ucuncii-
st 1996-1998 evreleridir. 1999°daki tarihsel ¢okintu ise
carpici boyutlardadir. 2000 y1ili istikrar programu ile birlikte
ekonominin de yeni bir kriz-sonrasi canhlik dénemi icinde
oldugunu biliyoruz. Dolayisiyla ekonominin i¢inde bulun-

1 Hodrick-Prescott filtreleme yéntemi bslamun sonunda EK olarak sunulmak-
tadir.

32 Ucretsiz PDF Kitap Arsivi - https://rantey.org



amﬁ 661 Nam— wmo_ 66! mmm— NP—QG— omm— onm— ;n— wwm- mno— 6L €861 Z86L 186} 0B6L 661 BL§L hhm— wum_. mnm— ri6l mso NS— :m— ano— owm—

_

— SL°0-

- 0L°0-

I~ S0°0-

000

WATAVAY. <

Jejewuejebje( [9534A3Q 2PUISIUIOU0T dADINL I1SRIUOS-0L6L
L RS

— S00

— 010

- S0

ewdeg |3531A8Q HINSD

Ucretsiz PDF Kitap Arsivi - https://rantey.org

33



dugu baytume-kriz sarmali, 1990-sonrasinda daha da sid-
detlenmis ve sé6z konusu ¢ adet mini “¢evrim” yaratmis
goranmektedir.

Sckil 11-1'de betimlenen buytime strecinin genelde ortak
ozelligi nedir? Burada, ekonominin canhhik ve daralma do-
nemlerinin ardinda yatan ana etkenleri siralamaya c¢ahisir-
sak en onemli agiklayic1 degigkenler arasinda dis tasarruf
(ticaret agiklar1) ve ithalat hacminin [inansman olanaklarini
gormekteyiz. lthalat talebinin finansmaninda da en 6nemli
makro degisken olarak doviz kuru éne ¢ikmaktadir. Ger-
cekten de, Turkiye ekonomisinin yakin tarihine baktigimiz
zaman doviz kurundaki reel degisimlerin, ulusal gelirin bu-
yumesi tizerine ilging bir senkronizasyon yarattigini izle-
mek olasidir. Bu yakn iliskiyi 1I-2 No’lu Sekil'de irdelemek-
teyiz.

Sekil 1I-2'de genel olarak ulusal gelirin (Gayr Safi Yurt
I¢i Hasila) reel buyiame hizlar ile Turk Lirasinin yabanci
dovizler karsisindaki yillik reel degisimi sergilenmektedir.
GSYIH reel buyiime hizlan dikey eksende gosterilmistir.
TLnin reel olarak deger kaybettigi (devaliiasyona ugradigt)
degerler yatay eksende pozitil yonde; reel olarak agiri deger
kazandig1 (appreciation) degerler ise yatay eksende cebirsel
olarak negatif yonunde gésterilmigtir. Sekil’de her bir nok-
ta, bir y1l icindeki reel buytme hizi ve reel déviz kuru yithik
degisimi arasindaki iliskiyi belirtmektedir.?

Sekil 11-2'de sunulan degerlerin yakindan incelenmesin-
den edinilecek ilk gozlem, sol ust panelde ydlar itibariyle
goriilen yogunlasmadir. S6z konusu panel, ulusal gelirin re-
el bayame icinde oldugu yillarda, T’nin yabanci dévizler
karsisindaki konumunun da reel olarak degerlendigi yillarn
vermektedir. Dolayisiyla, ulusal ekonomide reel buyime-

2 Nominal doviz kurunun (11/US$) recle indirgenmesinde gayr safi milli hasila
zimni fiyat deflatéra kullanilmastir.
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nin yasandig1 yillarin aym zamanda TInin de reel olarak
degerlendigi yillar oldugu goralmektedir. Bu anlamda, ne
zaman ki TInin déviz kuru karsisindaki degisimi “degerli”
tutulabilmis ise, reel ulusal gelir de artig i¢inde olagelmistir.
Ornegin, yukanda I-1 No'lu Sekil'de gordugumiiz bityime
evrelerinden ilki olan 1973-1977 arasinda TLnin de reel
olarak %10 (1977) ile %25 (1974) araliginda “degerli” ko-
numda oldugu gérulmektedir. Ancak, s6z konusu bliytime
performansi uzun erimli olamamis ve ulusal gelir 1980'de
%2.8 daralmigtir. 1980’in getirdigi yuksek oranli devalaas-
yon (%8 duzeyinde) sonrasinda ekonominin arti bitytime
hizlarina déndugu ve doviz kurunun reel olarak devalie
edildigi kisa sureli bir istikrar donemi goézlenmektedir. Se-
kil II-2'nin sag tst panelinde olusan bu “pozitif biytme &
reel devaliasyon” iliskisi sadece dort sene sirmiis ve eko-
nomi tekrardan sol tst panele, yani “pozitif buytime & reel
olarak degerli kur” yolagina geri donmustur.

Ulusal ekonominin 1983-1987 araligindaki bu ikinci dev-
resel bitytime saliniminda biytime oranlan pozitif, TL ise
reel olarak %5 ile %10 arasinda degerli konumdadir. 1988’in
kisa duraklamasindan sonra, ulusal ekonomi 1990’h yillarin
ilk yarisinda surekli olarak “degerli” TL/doviz kuru altnda
cahsmstir. 1994 finansal krizi ile ¢okuntiye ugrayan bu bu-
yume evresi de, T'nin %30 oraninda reel olarak deger yitir-
digi bir donem ile son bulmustur. 1995-sonras1 buyume ev-
resi de yine sol tust panelden 1998 krizine ulasan yeni bir
cevrimi vermektedir.

Dolayisiyla, Sekil 11-2'de sergilenen dinamikleri genel ola-
rak ozetleyecek olursak, ulusal ekonomide buyime ve
TLnin degerlenmesi arasindaki ¢evrimin yillar itibariyle sa-
at yonanun tersi bir iligki icinde oldugunu gormekteyiz.
Seklin uzerine yansitilan kalin ok bu ¢evrimsel iliskiyi be-
timlemektedir. Sag tst panelde (“pozitif reel buyiime & re-
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el devaltiasyon”) yer alan yillarda genelde ekonomi istikrar
arayislan icinde goriulmekte; biiyamenin ivmelendigi o-
nemler ise Seklin sol ust paneline, yani Tlnin asin degerli
tutuldugu bir konuma ge¢mektedir. Uzun erimli olamayan
bu tar biyime salinimlan ise her defasinda derinlesen Iir
iktisadi kriz (1980, 1994 ve 1999 gibi) ve ytiksek oranh de

valiiasyon ile tekrardan “hizaya getirilen” doviz kuru ile ke-
sintiye ugramaktadir. lktisadi krizi izleyen gorece istikrar
arayslan ise ekonominin dinamiklerinin tekrardan $eklin
sol ust panelinde yer almasi sonucunu dogurmaktadir.

Ancak, burada bilyime strecinin 1970’ler ile 1989-son-
rasindaki farkhliklarina dikkat ¢ekmemiz gerekmektedir.
1970-74 arasinda TCnin degerli konuma ge¢mesindeki ne-
densellik baglantisi -nihai tahlilde- genisleyici para, faiz ve
doviz politikalar1 = buyiime ve cari agik = cari agig1 des-
tekleyecek sermaye girisleri ve dis bor¢lanma seklinde str-
daralmekte; dolayisiyla, makro iktisadi politikalar temelde
ulusal dizlemde belirlenmekteydi. Oysa 1989-sonrasinda
ulusal makro politikalar ve bityitme sireci dogrudan dog-
ruya sermaye girigleri = buyume = cari agik iligkisine ba-
gimh kilinmis; ve dolayisiyla, ulusal ekonomide bitytume ve
birikim stirecleri tamamen dis sermaye hareketlerine ve
dunya finans piyasalarina terkedilmis durumdadir. Boratav
(2001); Boratayv, Turel ve Yeldan (1996); Yenturk (1999);
Onis ve Baysan (2000); ve Cizre-Sakallioglu ve Yeldan
(2000)’de betimlenen bu olgu, asagida V. Bslum’de daha ay-
rintil olarak incelenecektir.

Burada son olarak $ekil 1I-2'nin sag st panelinde gecen
s6z konusu “istikrar” yillarim siralarsak son derece ilging
bir baska tespit ile kars1 karsiya kaldigimizi belirtelim:
1970, 1971; 1981, 1982, 1983, 1984; 1992 ve 1997. 1992
hari¢ tutulursa butan bu yillar sivil demokratik yasamin
dogrudan ya da dolayh olarak kesintiye ugradig ve askeri

Ucretsiz PDF Kitap Arsivi - https://rantey.org 37



rejimin siyasi yasamda belirleyici konuma geldigi “ara” do-
nemlere aittir.* Ulusal gelirin biyame yolagindan her uzak-
lasma doneminde, reel devaluasyon ile surdirilen (nere-
deyse) butun istikrar arayiglarinin askeri rejimler altinda
gerceklesmis olmas1 Turk siyasi-iktisadi tarihinin ilging bir
gelenegi olarak karsimizda durmaktadir.

1970-Sonrasi Tiirkiye Ekonomisi'nde
Makroekonomik Uyum Siirecinin D6niim Noktalari

Buraya kadar Sekil II-1 ve II-2 araciligiyla betimlenen dev-
resel dalgalanmalarin ardinda yatan stratejik politika tercih-
lerine baktigimizda birbirinden farkh u¢ yapimin varhgm
tespit etmekteyiz. Bunlardan birincisi ithal ikameci sanayi-
lesme stratejisinin en yogun olarak yasandigi 1970-1976
donemidir. Ithal ikameci sanayilesmenin ikinci evresi diye
anilan bu déonemde Turk ekonomisi yogun bir bigimde ture-
tim mallan {reten ara mali ve temel titketim sanayi sektér-
lerinin yurt-icinde ikamesine yonelmis ve kamu sektori
oncualigunde hizl bir yatirim programimi devreye sokmus-
tur. Bu donemin bir diger o6zelligi, ithal mallar ile rakip
ulusal sanayi sektorlerinin kota ve yiiksek tarife oranlari ile
korunarak, ulusal sanayi burjuvazisine koruma rantlarimn
aktarilmasidir. Devletin, ulusal ekonomide mal ve isgiicit
piyasalarina kamu isletmeleri ve yatirim tercihleri aracili-
giyla yogun bir mudahale i¢cinde bulundugu bu birikim
modeli 1977°den baglayarak bir déviz finansman krizine sii-
riklenmis ve 1980 yilinda gergeklestirilen disa actlma ile
sona erdirilmistir. 1977-80 krizi beraberinde demokrasinin
de ukanmasi sonucunu dogurmus ve gerek Anayasa’da, ge-

3 Burada, belki biraz da spekilatif bir argiiman one sarerek, 1997'nin MGK si-
recini de, sivil yasamin kesintiye ugradigi bir ara donem olarak nitelendir-
mekteyiz. )
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rekse is ve orgiatlenme yasalannda getirilen kisitlamalar ile
birlikte emegin kazammlan hizla geriletilmistir.*

Bu donusamu takip eden 1981-87 arasi donem, Tark
ckonomisinde ithalat korumalaninin kaldinlarak disa agil-
ma ve dinya ekonomileriyle mal ve finans piyasalarinda
eklemlenmeye girildigi yillardir. 24 Ocak kararlan diye de
antlan bu déntastimiin temel amaci, bir yandan ulusal eko-
nominin birikim ve kaynaklarin dagilimi mekanizmalarin-
da pazar [iyatlarinin belirleyici unsur olusturmasi, diger
yandan da mal ve hizmet ihracatini arttirmaya yénclik yo-
gun bir devlet destegi ile sirdarilen disa agiima stratejisi-
dir. Bu genel strateji alinda imalat sanayiinin ihracat pazar-
larina yoneltilmesi oncelik kazanmis ve bu amaca uygun
olarak, bir yandan yogun bir tesvik sistemi uygulamaya ko-
nulurken, bir yandan da déviz kuru asinmaya birakilmstir.
Bunlara ek olarak, 1981’den baslayarak faiz ve kredi tahsisi
uzerindeki kontroller kaldirilarak ulusal mali piyasalarin
“derinlik” kazanmas: hedeflenmistir.

Ancak 1980-sonrasi reform surecinin 1988’e gelindiginde
ivmesini kaybettigini ve ekonominin de bir tkanma igine
girdigini gormekteyiz. 1988'in tiim makro ekonomik verileri
“ihracata yonelik buyame” politikalarinin iktisadi ve sosyal
smirlarina ulasildigini gostermektedir. Bunu izleyen yillarda
artik Turkiye Ekonomisi'nde disa agilim oncelikleri reel ure-
tim sektorlerinde degil, finans ve kambiyo hizmetlerini de
kapsayacak politika degisiklikleriyle bi¢imlenmistir. S6z ko-
nusu politika degisikliklerinin en énemlisi 1989'da 6deme-
ler dengesi sermaye hareketleri tizerindeki tim kisitlamala-
rin kaldinlarak, kambiyo rejiminin tamamiyla serbestlesti-

4 Turkiye ekonomisinin ithalata yonelik sanayilesme stratejisi ve 1970-sonras:
gelisimi konusunda daha ayrinuli bilgi icin bkz. Boratav (1983); Boratay, Key-
der ve Pamuk (1984); Cecen, Dogruel ve Dogrucl (1990); Kepenck ve Yentark
(1999) ve Celasun ve Rodrik (1989).
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rilmesidir. Boylece Turkiye ekonomisi dinya pazarlariyla
eklemlenme ve kiuresellesme siirecinde yeni bir donemeci
gerceklestirerek, 1990’h yillara dogrudan dogruya “disa agik
bir makroekonomi” gérantiminde girmistir.

Bu yap: altinda ulusal piyasalarda doviz kuru aginmasi ve
faiz oranlar birbirine baglanarak Merkez Bankasr'nin kontro-
lunden ¢ikmis ve ulusal finans piyasalan uluslararas: kisa va-
deli sicak paranin spekulasyonuna agilmistir. Boylece uyari-
lan kisa vadeli, spekulatif yabanci sermaye akimlar, bir yan-
dan ekonominin dis agiklarini finanse ederken, diger' yandan
da ulusal tasarruf egilimini dugtrerek tiketim ve ithalat hac-
mini genisletmektedir. Bu siire¢, ayn1 zamanda ekonominin
yukarida bahsettigimiz G¢tinct biiytime salimmimn da ivme-
sini olusturmustur. Ancak, déviz kuru ve faiz oranlari arasin-
da son derece hassas dengelere dayanan bu yapay bityame
stireci, bir yandan ulusal ekonomideki yatirnm ve birikim én-
celiklerinin uretim dis1 (spekilatif) rantiyer-tipi sermaye bi-
rikimine yonlenmesi, diger yandan da gelir dagiliminin gide-
rek bozulmasi ve mali piyasalarda bir kredibilite bunalimiyla
birlikte yeni bir kriz ortaminin dogmasina yol agmistir. 1994
finansal krizi boylesi bir stirecin trtinuduar.®

Yukarida kisaca 6zetlemeye ¢alistigimiz bu ti¢ devresel
dalgalanmanin makroekonomik yansimalarini II-1 No'lu
Tablo’da sergilemekteyiz. Tablo, ulusal ekonominin 1970-
sonrasinda gecirdigi dalgalanmalari tretim, bolusim ve
uluslararasilagma gostergeleri bakimindan 6zetlemektedir.

Tablo 1I-I’de 1972-76 dénemi ithal ikameci sanayilesme
evresi olarak betimlenmektedir. Bu sureci ayrnntih olarak
inceleyen ¢ahismalar, aslinda 1950’lerden bu yana gelen bu

5 Bu stirecin temel nitelikleri konusunda ayrintih bir ¢éztimleme icin bkz. Bora-
tav, Tarel ve Yeldan (1996); Ekinci (1998); Balkan ve Yeldan (1998); Ozatay
(1999, 2000); Celasun, Denizcier ve He (1999); Insel ve Sungur (2001); Gazi-
oglu (2000), Ulasan (2000) ve Yenturk (1999).
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donemin biyiime ve bolustum iligkilerini Kemalist burokra-
tik kadrolar, sanayi burjuvazisi, sanayi iscileri ve koylaluk
arasmmda olusturulmus hassas dengelere dayali, genis taban-
h ve popiilist nitelikleri agir basan bir koalisyon olarak ta-
nimlamaktadir (Boratav, 1983; Boratav, Keyder, Pamuk,
1984). Buna gore korunmaya almmis genis bir yurt-i¢i pa-
zar ve ucuz hammadde tireten kamu sektorii sayesinde 6zel
sanayi kesimine yitksek kir ve rant saglamiyor; buna karsi-
ik da ozel sermaye, tcretlerin ve tarim kesimine destek
saglayan i¢ ticaret hadlerinin yuikselmesine goéz yumuyor-
du. Ucretlerin ve ig ticaret hadlerinin artmasini sanayi bur-
juvazisi a¢isindan kabul edilebilir kilan mekanizma, ithala-
ta ve stratejik girdilere devlet yoluyla getirilen denetim so-
nucu yaratilan rantlardi.

Devlet s6z konusu donemde hem yatirime1, hem de treti-
ci bir aktor olarak iktisadi faaliyetlerde énemli bir rol oyna-
maktaydi. Nitekim, ithal ikameci dénemin en temel unsur-
larindan biri sabit sermaye yatirimlarinin yiiksek temposu-
dur. Kamu sektora onculigunde, “Bes Yilhik Kalkinma Plan-
lar1” aracihigiyla yaratilen sermaye birikimi, imalat sanayi-
inde 1972-76 arasinda yilhk ortalama %12’lik bir reel yau-
rim artisini olasi kalmistir. (Bkz. asagida Tablo 11-2). Boylece
sabit sermaye yatirimlarimin gayn safi milli hasila igindeki
pay1, 1963-73 ortalamasi olan %17.5'den, %22.7'ye yiiksel-
mis; sanayi sektora buiytime hizi reel olarak %10°a yaklasir-
ken, fert basina milli gelir artis liz1 da %6.8’e ulasmistir.

Bu sayilarda ifade bulan ve ekonominin timuna kapsa-
yan bu izli bityiime sayesinde yaratilabilen genis ve etkin
yurt i¢i pazar, koruma altindaki 6zel sanayi kesimine ytuk-
sek karhlik ve rant gelirleri saglamaktaydi. Bu birikim ve
bliytime modelinde, gerek toplam i¢ talebin “gevsek” istih-
dam ve ticretleme politikalar, gerekse reel olarak giderek
artan Ucretler, sermaye taralindan “kabul edilebilir” bir ol-
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gu olarak degerlendirilmekteydi. Kamunun Bes Yillik Plan
ve uygulamalart altindaki bu poplist politikalar sonucun-
da olusan reel ticretlerdeki artis, ticret/kar iliskisinin isgi si-
nifi lehine dénmesi i¢in yeterli olmamis; bununla birlikte
isci kesimi arasinda strekli reel gelir artisindan kaynakla-
nan bir “sisteme uyum” ideolojisinin ve “egemen simfla ¢i-
kar isbirligi” yanilgisinin yerlesmesini kolaylastirmisti. (Bo-
ratav, 1983; Boratav, Keyder ve Pamuk, 1984; Kepenek ve
Yentirk, 1996). Bu sonucun ortaya ¢ikmasinda ozellikle
kamu kesiminde izlenen “gevsek” bir yatirim ve istihdam
politikasinin da 6nemli oldugu s6ylenmelidir.

Ancak, hassas dengeler altinda tim sosyal siflar hos-
nut tutabilen bu bitytime modeli 1977'den baslayarak ithal
ikameci modelin simirlarina ulagilmast nedeniyle surdarile-
mez hale gelmistir. Ozellikle, agint degerli doviz kurunun
ihracatgt sektorler agisindan yarattig1 dengesizlikler, sanayi-
nin kullandig dévizi kendi i¢ dinamigi ile kazanamamast
sonucunu dogurmus; ve ulusal ekonomi yuksek enflasyon,
yiksek kamu finansman ve cari islem agiklar ve. negatif
bayume hizlarma sariklenmistir. Dis bor¢ olanaklarinin
tamiyle tiketilmesi nedeniyle ithalatin finansmani olanak-
siz hale gelmis, bu da ithal girdilerine bagiml sanayi sek-
torlerinin daralmasina ve buyitme hizinm 1979'da %0.4%,
1980’de de %-2.8’e diigmesine yol agmistir.

Kriz donemininin toplumsal bolusam iliskileri agisindan
en belirgin ozelligi Gicretli emegin, sanayi katma degeri igin-
deki payimin hizla artmasi olgusudur. Sanayi sektorinde
yasanan daralma sonucunda, sektorel katma degerden tc-
retlilerin aldiklan pay 1975'de %28 iken, 1979'da %37’ye
degin yukselmis, sermayenin kar marjlar da gerilemistir.
Bu sonug ise, ithal ikameci sanayilesme stratejisinin dayan-
dig1 hassas mekanizmalardan en 6nemlisinin -artan tcretle-
rin ve popilist birikim modelinin yitksek korunma rantlari
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sayesine hazmedilebilir kilinmasi- bozulmasi anlamina geli-
yordu. Bu sure¢ 1980’e degin iktisadi ve siyasi krizlerin
pespese birbirlerini beslemesiyle gelisti ve 1980 “yapisal
uyum” programinin bir askeri mudahale aracihgiyla yarar-
luge konulmasina kadar surd.

Bilindigi gibi, Ocak 1980 reform paketi sadece kisa-do-
nemli istikrarin saglanmasiyla sinirli kalmamis, aym za-
manda ulusal ekonominin yapisini 6zel sektérun onculi-
gunde surdurulecek olan pazar ekonomisinin guglerine bi-
rakmay1 hedeflemistir. Ayrica, sektorel 6nceliklerde de bir
degisme gozlenmis, ihracata-yonelik imalat sanayi ve ticari
hizmetler goreceli olarak 6nem kazanmistir.

1981-82 ve bunu izleyen 1983-87 aras1 donemin toplum-
sal bolasum iliskileri agisindan temel 6zelligi, tucretlerin
dasirulmesi yoluyla yurtigi talebin daraltularak, yurtdist
pazarlara ihrac edilecek bir arugin yaraulmasidir. Reel tc-
retler, bir yandan sendikal hareketin yasal olanaklarinin gi-
derek daraltilmasi, bir yandan da emegin politik 6rgutlen-
mesi Gzerine getirilen yasaklarin arttirilmasi yoluyla hizla
geriletilmis ve ucretli emegin imalat sanayi katma degeri
icindeki pay, o6zel sektorde %27.5'ten, 1987’de %17ye; ka-
mu sektérunde de %25.0ten %13.0°e dustrulmistir.® Bu
suirece kosut olarak 6zel imalat sanayiinin kar oranlarini
temsil eden kar marjlan1 (mark-up oram ) ise %31'den,
%38%e ¢itkmigtir.

S6z konusu dénemin birikim ve bélusam iliskileri agisin-
dan bir diger ozelligi, sanayi sektorunde tcret maliyetleri-
nin bastirilmasina dayali bu “klasik” birikim modelinin, ih-
racatci sektorlere yonelik olarak surdurulen vergi iadesi, it-
hal girdilerinde vergiden muafiyet ve tegviklendirilmis kre-
di kullanim1 gibi mekanizmalarla dolaysiz olarak desteklen-

6 Degerler 10 ve daha fazla kisi ¢alistiran imalat sanayi istatistiklerine bagh kahna-
rak hesaplanmistir. Yazidaki aicret degerleri isgiica gelirlerini temsil etmektedir.
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mesi siirecidir. Devletin yogun denetim ve destegi altinda
surdaralen bu tir disa agilma ve ihracata yonelme stratejisi
kisa zamanda meyvelerini vermis ve imalat sanayi reel ihra-
cat1 1988 sonuna degin yilda ortalama %15 artmigtir. Buna
kosut olarak ihracatin GSMH igindeki pay1 1980°'de %5.1
iken, 1988'de %12.8%e ulasmistir.

Butin bu olumlu gelismelere karsin, 1980-sonras1 Tirk
ihracata yonelik sanayilesme modelinin en carpici eksikligi-
nin sturdarilebilir bir sabit sermaye birikimi yaratamamis
olmasindan kaynaklandigt goralmektedir. Nitekim, II-1
No'lu Tablo’dan da izlenebilecegi uizere, 6zel sektorce ger-
ceklestirilen yaurimlar, “serbest pazar ekonomisi kogulla-
rinda ozel girisimcilige dayahh kalkinma” stratejisinin bek-
lentilerini yerine getirememis ve yillik ortalama artis iz,
kriz-oncesi donemdeki reel artiglanin ancak yarisinda sey-
retmistir. Aynt donemde, bir ideolojik yaklasim olarak dev-
letin ulusal ekonomi ve toplam yatirimlar igindeki payinin
dusurilmesi hedeflendiginden, kamu yatirnmlarinin arts
hizt da 1980-88 arasinda reel olarak %1.8'i asamamistir. So-
nug olarak, ozellikle imalat sanayiinde sabit sermaye yati-
rimlart tamamiyle durgunluga itilmis ve 1989'a degin 1980
oncesi reel dizeyine ulasamamistir (Yeldan 1995; Voyvoda
ve Yeldan, 1999; Rittenberg, 1991).

Turkiye ekonomisinde sabit yatirimlarin gelisimi daha
ayrinuli olarak Tablo I1-2'de sergilenmektedir. Burada, ulu-
sal ekonominin yukarida aynstirdigimiz makroekonomik
dénemlestirmesini koruyarak, sabit sermaye yatirrmlarinin
sektorel dagihmim ve dénem-i¢i artig hizlartm sunmakta-
yiz. Tablo I1-2'nin en ilging verileri imalat sanayi sabit ser-
maye yatirimlarinin gorece yavas seyrine karsin, 6zel konut
yartirimlarinda ve kamunun enerji ve ulasim sektdrlerinde-
ki sigramalardir. Imalat sanayiinde 6zel sektor yatirtmlan
1977-80 kriz doneminde yillik ortalama %13.6 geriledikten
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sonra, 1981-82'de sadece %4.8, 1983-87 arasinda da %7.7
reel artig gostermistir. Ancak, “kamu sektoruniin kigaltil-
mesi” yonundeki ideolojik tercihler sonucunda, kamu ima-
lat sanayi yatirimlar: sé6z konusu donemlerde %-11.2
(1981-82) ve %-9.6 (1983-87) ile daralulmistir. Dolayisiyla,
imalat sanayiine yonelik toplam reel yatirimlar net olarak
1977-80'de %-9.4, 1981-82'de de %-0.8 oranlariyla daral-
mus; ihracata yonelim alunda (1983-87) ise sadece %3.7’lik
bir artis gosterebilmistir. Bu olguyu 6zetleyebilecegimiz tek
ctimle, s6z konusu donemde Tiurrkiye ekonomisinin ihraca-
ta yonelebildigi, buna karsin ihracata yonelik olarak sanayi-
lesemedigidir. :

Sabit sermaye yatirimlarinin 1980-sonrast donemde ka-
mu ve o6zel kesimler arasindaki dagilimina daha yakindan
bakildiginda kendiliginden olusan bir isboliuma karsumiza
ctkmaktadir: 6zel yatinmlar giderek konut sektdriine yone-
lirken, kamu yaunmlar ise daha ¢ok enerji ve ulasim sek-
torlerine yogunlasmistir. Bu isbélumu altinda, kamu ve
ozel sektor yatirimlarinin birbirini dislayan kalabaliklagar-
ma (crowding-out) etkisinden ziyade, birbirini tamamlayan
ice-kalabaliklastiran (crowding-in) etkisini izlemekteyiz.
Altyap1 kaynaklarmin gorece kit oldugu kalkinmakta olan
Ulkelerin bir¢ogunda da goézlenen bu etki, Metin-Ozcan,
Voyvoda ve Yeldan'm (2000a) yiruttigia ekonometrik ¢alig-
malarda da formel olarak gosterilmektedir. Ancak Metin-
Ozcan, Voyvoda ve Yeldan (2000a) kamu yatirimlarinin
ozel sekior tzerindeki s6z konusu “tamamlayicihk” etkisini
1990’larda yitirdigini ve [inansal serbestlestirmenin Tirkiye
ozelindeki deneyiminin bu tamamlayicilik iliskisi tizerine
olumsuz bir ctkide bulundugunu vurgulamaktadir.

Ancak burada konumuz agisindan ilging olan bir baska
gozlem, gerek kamu, gerekse 6zel sabit sermaye yaurimia-
rindaki so6z konusu tercihlerin dogrudan dogruya “ticarete
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s6z konusu olmayan” sektorlere yonelik oldugudur. Imalat
sanayiine yonelen sabit sermaye yatirimlarinin payi, ihraca-
ta yonelim yillari olan 1983-87 arasinda %30 civarinda kal-
migken, konut yatirimlannin pay1 %35’ yukselmistir. Fi-
nansal serbestlestirmeyle (1989-93) birlikte de 6zel yat-
rimlar i¢inde imalat sanayiinin pay1 daha da gerilemis ve
%24’e inmistir. Buna karsin ticarete s6z konusu olmayan
konut yatinimlari, toplam 6zel sabit sermaye yatirimlarinin
yansinl olusturmaya baslamstir. (Bkz. Tablo 11-2). Kamu
yatirimlarinin imalat sanayiine giden pay1 1983-87 arasinda
%11.7 iken, 1989-93 arasinda sadece %4.7’dir. Bu egilimler
1994 krizi-sonrasinda da devam etmis ve 6zel imalat sanayi
yatnmlarinm toplam i¢indeki pay1 %25’e, kamu yatirimla-
rindaki pay1 ise %4.1’e degin gerilemistir. Oysa, disa agilan
ve dis diinya ile rekabete girisen bir ulusal ekonominin ser-
maye yatirimlarinda onceliklerinin de dig ticarete yonelik
olarak calisan sektorlere yoneltilmis olmast beklenirdi.

Dolayisiyla 1980-sonrasinda imalat sanayiindeki ihracat
ve Uretim artislar, bir yandan yogun tesvikler ve ticret ma-
liyetlerinin bastirilmasi, bir yandan da 1980 6ncesinde atil
kalan kapasitelerin devreye girmesi sayesinde gerceklestiri-
lebilmis, ancak bu uygulama gerekli sabit sermaye yaturim-
larinin yerine getirilememesi sonucunda “sardurilebilir”
bir stratejiye donustirilememistir. Ulusal ekonominin bii-
yume onceliklerinin “6zel sektor liderliginde ihracata yone-
lik sanayilesme” uizerine yoneltildigi boylesi bir donemde,
ihracatta yasamilan kazanimlarin sektorel yatirimlarla des-
teklenememis olmasi, yatirim stratejisinde yapisal bir bo-
zukluga isaret etmektedir. Kanimca, 1980-sonrasi Turk ih-
racata yonelik biytime stratejisinin en énemli yapisal soru-
nu iste ihracat oncelikleri ile yaurim oncelikleri arasinda
yasanmis bulunan bu uyumsuzlukta yatmaktachr.

Kendi iginde gerekli yatirimlarint saglayamayan ve emek
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gelirlerinin daralulmasina dayali, “yapay” nitelikli bu yap
1988'den baslayarak “siyasi-toplumsal” gerceklerle ¢atisma-
ya baglamigtir. Nitekim 1988’e ait hemen tam gostergeler
ulusal ekonominin makro dizeyde bir durgunluga girdigini
vurgulamaktadir. 1988’de buyame hizi %2.1’e gerilemis,
imalat sanayi bayumesi %1.6’da kalmus; enflasyon orani ise
1980’lerdeki dugme egilimini terkederek %68.8%e sigramis-
tir. Daha dnemlisi, tiketici fiyatlanyla karsilastinldiginda,
Turk Liras1 1980 disa acihm reformlan altinda ilk kez asin
degerlenmeye baslamis ve ihracata yonelik tesviklerde de
gerilemeler yasanmugtir. Bu nedenle Tablo 11-1’de 1988 yil,
“yapisal uyum reform surecinin tiikendigi” yil olarak nite-
lendirilmektedir.

Bu gelismelere kosut olarak, emek orgutlerinin ve sendi-
kalarin 1988'den itibaren emek piyasalarinda giiglerini his-
settirmeye bagsladig1 ve ekonomideki “populist” egilimlerin
de etkisiyle, reel uicretlerin kamu sektérinden baslayarak
tirmandig) gozlenmektedir. DIE verilerine gore, kamu sek-
tori imalat sanayi reel Gcretleri 1989°'da %47.5°lik, 1991'de
de %31.1'lik iki sigrama gerceklestirmistir. Ozel imalat sa-
nayii reel ucretleri de aym trendi izlemis ve ticret maliyetle-
ri 1990, 1991 ve 1992’de reel olarak, sirasiyla, %16.1,
%22.2 ve %20.2 artis gostermistir. Buna ilaveten kirsal eko-
nomiye yonelik olarak fiyat desteklerinin de bu donemde
yogunlastigl ve kirsal kesimin gelirlerine olan devlet deste-
ginin artmasinin da katkisu ile, i¢ ticaret hadlerinin tarim
lehine donduga gorulmektedir (Boratav, Yeldan ve Kose,
2000). Bu gelismeler ise ucret daraltilmasina dayali klasik
birikim surecini sona erdirerek yeni tur kaynak aktarim
mekanizmalarinin uygulanmasim zorunlu kilmistir. (bkz.
Yeldan, 1995 ve 1999; Kose ve Yeldan, 1998a ve 1998b).

Burada belirtmek gerekir ki, s6z konusu titkanmanin yol
agtig1 tcret artislan ve kirsal ekonomiye yonelik transferler,
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kanmimca, dogrudan dogruya vergi gelirlerinde yeni bir du-
zenlemeyle veya kir marjlarinda asinma ile karsilanabilirdi.
Bu diizenleme, bir alternatif olarak, ulusal vergi havuzunun
sermaye gelirleri tzerine yayginlastirilmasi suretiyle s6z
konusu doniisumu igsel olarak finanse etme yoluna gidebi-
lirdi. Ancak, artan tcret maliyetlerinin ve kirsal ekonomiye
yonelik gelir transferlerinin baskisi karsisinda devletin uy-
guladips stratejik tercih, bu déntsimun tim maliyetlerini
ustlenmek seklinde gerceklesmis ve 6zel sektor karhhigimin
korunmast hedeflenmistir. Bu ¢alismanin daha ileriki sayfa-
larinda ayrintih olarak tartisacagimiz bu mekanizmalara bir
ornek vermek gerekirse, temel bir bolugsim gostergesi ola-
rak, ozel sektor kar marjlari (mark-up orani) 1989'daki
%33.5 dizeyinden hizla yukselmeye baslamis ve 1994%¢ de-
gin %47ye ulasmstr. Ote yandan, kamu kesimi bor¢lanma
geregi hizla artmis ve GSYIH'ye oran olarak 1991'de
%10.1%e; 1993'te de %12.1’e firlamistr.

Makro istikrardan sarekli olarak kacinilan 1989-93 done-
minde enflasyon orani %60'lar platosuna yerlesmistir. Do-
viz kuru artis hiz1 ise sadece %50 duzeyinde kaldigindan
TL asin1 degerlenme surecine girmistir. Finansal serbestles-
tirme altinda ihracat lizi %8de kalirken, ithalat talebi hizla
genislemis ve ihracatun ithalau karsilama oram %50'nin al-
una dusmustir. S6z konusu donemde imalat sanayiinde ih-
racat yilhk sadece %5.1 arturilabilmis ve ihracat¢i konumu-
nu yitirmeye baslamigtir.

Butin bu gelismelere kosut olarak, 1989-sonrasinda Tir-
kiye ekonomisinin birikim ve yatinm énceliklerinin tama-
mamen uluslararasi finans piyasalarinin denetimine giren
yuksek ulusal faiz ve dusiuk doviz kuru (asin degerli ulusal
para) taralindan belirlendigi gorilmektedir. Boylece uyari-
lan kisa vadeli (spekilatif) nitelikli yabanci sermaye, bir
yandan kamu agiklanni “dis tasarrular” biciminde finanse
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cderken, bir yandan da ulusal ekonominin ithalat ve tiike-
tim hacmini genisleterek 1990’larm “yeni populizminin” alt
yapisini olusturuyordu. Ancak, yiksek reel faiz-asiri degerli
doviz kuru politikasina sikisan ulusal ekonomide ticarete
acik, tretici sektorlere donuk sabit sermaye yatirimlan ye-
rine, rantiyer-tipi kisa vadeli, spekulatil nitelikli kazancla-
rin dncelik kazanmasina dayal yapay biytme sireci,
1993'iin son ¢eyreginde giiven eksikliginden kaynaklanan
bir finansal krize déniismiis (Ozatay, 1999; Balkan ve Yel-
dan, 1998; Boratav, Yeldan ve Kase, 2000) ve ithalat hacmi
bir anda %25 duzeyinde azalmistir. Bunun sonucunda gayn
sali yurt i¢i hasila %5.5, sanayi sektorit %7.6 daralirken, ya-
unimlar 6zel sektorde %9.6, kamuda %44.6 gerilemis,; enf-
lasyon orani da %106’ya yukselmistir.

1994-sonrasinda ulusal ekonomide yasanan krize uyum
surecinin siki para politikalarina ve tucretlerin bastirilarak
yurtici talebin daraltilmasina dayandigy goriilmektedir. Bu
yolla bir yandan ekonomi “sogutulup”, mal piyasalarina
durgunluk iginde istikrar kazandirlirken, bir yandan da
yuksek faiz politikasiyla i¢ ve dis bor¢lanma olanaklar: ge-
nisletilmeye ¢ahsilmistir. Elimizdeki veriler, 1994-sonrasin-
da iggiicit piyasalarinda emegin maliyetinin dustriilmesine
ve formel istihdamin azalulmasina dayal klasik birikim si-
reclerinin tekrardan devreye girdigini ve bu yolla sermaye
kesimindeki finansal darbogazin asilmaya ¢ahsildiginm gos-
termektedir.’

Dolayisiyla 1994 krizinin asilmasinda ve sanayi sektoru-
nun mikro duzeyde yasadifi uyum stirecinde isglict mali-
yetlerinin (ucretlerin) sergiledigi esnekligin 6nemi ortaya

7 Bkz. DPT Temel Ekonomik Gostergeler. Turkiye isgici piyasalarmin 1990-
sonrasinda gecirdigi mikrockonomik uyumn sureclerinin daha ayrinult bir de-
gerlendirmesi icin bkz. Kése ve Onci, 1999; Ercan ve Ozal, 2000; Voyvoda ve
Yeldan, 1999; Kése ve Yeldan, 1999, 1998a; Onaran, 1999 ve 2000; ve Boratav,
Yeldan ve Kase, 2000.
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¢ikmaktadir. 11-3 No'lu Tablo’da 1994 krizi sonrasinin ima-
lat sanayi 6zelindeki ekonomik sonuglarn 6zetlenmistir.
Tablo, 1993’tn son geyregini baz aldigimizda, 1994 sonun-
da 6zel imalat sanayiinde tGretimin %13.4 geriledigini ve
1999 sonu itibariyle de 1993 degerinin %23.5 ustune ¢ikti-
gmi vurgulamaktadir. Reel tcretleri is¢i tiretkenligindeki
degismeyle birlikte gozeten birim iggicti maliyetleri ise ay-

Tablo 11-3.
1994-Krizi Sonrasinda Ozel imalat Sanayiinde Oretim,
istihdam ve Reel Ucretler

Birim Ucret

Uretim Istihdam Reel Ucret  Maliyeti ($)
Endeksi® Endeksi® Endeksi¢ Endeksi
1993.lvV 100.0 100.0 100.0 100.0
1994.1 93.2 102.1 95.4 91.7
1994.H 76.8 96.5 76.2 63.1
1994.1il 81.6 93.6 73.8 63.2
1995.1 87.1 96.4 70.1 63.0
1995.11 101.5 105.0 75.5 70.6
1995.111 104.1 108.7 75.9 76.8
1995.lv 103.4 110.7 74.5 77.8
1996.1 105.3 110.9 71.5 72.4
1996.11 110.6 112.6 71.4 67.3
1996.11 110.9 114.5 80.6 78.0
1996.IV 112.8 119.0 82.2 81.4
1997.1 118.7 120.6 78.1 73.5
1997.1 125.6 1221 77.8 68.4
1997.11 129.1 126.7 78.8 723
1997.\v 1329 126.0 75.5 70.6
1998.1 132.8 1259 751 69.1
1998.11 127.9 127.6 79.6 75.4
1998.1I 126.8 127.0 78.9 79.8
1998.IvV 120.6 122.9 78.0 85.2
1999.1 114.9 117.4 85.8 91.7
1999.1 125.3 116.0 83.1 76.6
1999.11 120.2 113.5 84.4 81.6
1999.lv 123.5 112.6 ) 80.9 78.0

Kaynak: DPT Temel Ekonomik Gdstergeler

a. DIE Ozel Imalat Sanayi ag ayhk Gretim endeksi, mevsimsel duzeltilmis.

b. DIE Ozel imalat Sanayi Oretimde galisantar endeksi, mevsimsel dazeltilmis.

¢. DIE donemler itibariyle 6zel imalat sanayi Gretimde calisanlar bagina dcret endeksi,
mevsimsel dizeltilmis. Cari Degerler TUFE aracihgryla mdlrgenml;tlr

d. Ucret endeksi / MB Dolar Alis kuru endeksi.
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nt donemde dolar cinsinden %22 azalmistir. Batan bu ge-
lismelere kosut olarak, mal ihracatinin s6z konusu dénem-
de %23.5 oraninda artig gosterdigi gozlenmektedir. Ozetle,
1994-sonrasinda ekonomide ¢alhiganlarin alim guictintin da-
raltldiy bir donemde dolar bazinda maliyetler dasartulerek
ihracatta bir artis saglanmustir.

DPT tarafindan sunulan 6zel imalat sanayiine iliskin ve-
riler, sektorde ig¢i istihdaminin 1993-sonrasinda dalgah bir
gorunum sergiledigini ve 1994’deki daralmadan sonra,
1998'in ikinci ¢eyregine degin, (1993.1Ve gorece) %271lik
bir artig sergiledigini gostermektedir. Ancak, 6zel imalat sa-
nayi istthdami 1998'in ikinci ¢eyreginden baslayarak daral-
ma siirecine girmis ve 1999 sonu itibariyle 112.6 endeks
degerine gerilemistir (1993.1V = 100). Bu rakam, 1998'in
ikinci ¢eyregindeki tepe noktasina gorece %-11.7'lik bir is-
tihdam kaybina isaret etmektedir. (Bkz. Tablo I1-3).

- Istihdamdaki bu dalgalanmanin bir izdasiminan de reel
ucretlerin seyrinde yasanmis oldugu goérillmektedir. Tablo
11-3'de derledigimiz veriler, dolar bazinda birim tcret mali-
yetlerinin 1993’tin sonuna gorece olarak 1996.1V’e kadar su-
rekli disus gosterdigini; daha sonra 1998.1V ve 1999.1 do-
nemlerindeki kisa sigramalara karsin, hicbir dénemde 1993
duzeyine ulagmadigim sergilemektedir. 1999'un son ¢eyregi
itibariyle reel uicret endeksi, 1993 diizeyinin %20 altinda
seyretmektedir. Dolayisiyla, 1994-sonras1 donemde Turk
imalat sanayi, reel tcret tasarruflarina dayal klasik birikim
mekanizmasina geri donmus izlenimini uyandirmaktadir.

1994-sonras: kriz idaresinin finansal piyasalardaki yansi-
masl ise devlet i¢ borg senetlerinin (DIBS) artan faiz yukua ve
i¢ bor¢ stokundaki hizh ytikselme olmustur. DIBS reel faizle-
ri 1994'de ortalama %20 diizeyine ¢iktiktan sonra yttkselme
egilimini surdurmiis ve 1995 sonrasinda %30’lara, 1999’da
da %36.8%e ulagmistir. Boylece kamunun borg servis yuki
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ulusal gelirin %10’unu asmistir. Enflasyon orani ise yillik
9%80-90 platosuna yerleserek yitkkselmeye devam etmistir.
1994-sonrasinda ekonomide kalict bir istikrar programi-
nin uygulanmasinin surekli ertelendigini ve mal ve finans
piyasalarinda giivensizlik ortamimmn sardagiina gormekte-
yiz. Dolayisiyla, sz konusu dénemde buytimenin kaynak-
lar1 tekrardan yuaksek faiz getirisi ile cezbedilen kisa vadeli
yabanci sermaye girislerine baglanmis géranimdedir. An-
cak, 1995-sonrasinda kisa vadeli sicak para girisleri artik
¢ok daha yiiksek faiz arbitraji sayesinde surduralebilmis,
aynt zamanda da reel ucretlerin bastirilmasiyla ihracat pa-
zarlarinda rekabet edebilme amaclanmistir. '

1997 Asya ve 1998 Rusya krizleri ulusal ekonomiyi bu
sartlar altinda derinden etkilemistir. 1998’den baslayarak,
ulusal mal pazarlarinin talep daralmasina itildigini ve diinya
finansal krizinin olumsuz etkilerini gostermeye basladigini
gormekteyiz. 1998'de Rusya kaynakli ihracat talebinin da-
ralmasi ve artan uluslararasi givensizlik ortaminda kisa va-
deli sicak para girisleri faiz arbitrajina duyarhhigim kaybet-
mis; ve siyasi yasamda yasamlan belirsizliklerin artmasiyla
birlikte ekonomi yeni bir {inansal-reel krize stiraklenmistir.

1980-Sonrasinda iktisadi Politika Ddniisiimleri:
Genel Degerlendirme

Tiark ekonomisinin son ¢ on-yilda sergiledigi biytme-
kriz-istikrar ¢evrimleri, yukandaki sayfalarda 6zetlendigi
uzere, devletin iktisadi politikalarinda da énemli dénasim-
ler icermistir. 1970’lerin i¢ talebe déniik ve dis ticarette it-
hal ikameci yapisi, asirt degerli doviz kuru ve koruma rant-
larindan beslenen bir sermaye birikimine dayanirken,
1980'lerin diga agilim modeli, ihracat tesviklerinin olanak
sagladigl rantlardan ve emegin ucret maliyetlerinin dugi-
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ralmesinden kaynaklanan iktisadi aruk ile beslenmekiteydi.
1989-sonrasinda uluslararas1 sermaye hareketleri tzerinde-
ki kontrollerin kaldirilmasi ile tamamlanan finansal ser-
bestlestirme sureci ulusal ekonominin ithalat hacmini ge-
nigleterek, yurt-iginde “yeni populizm” dalgasinmn finans-
manma da olanak saglamigti. Ancak, yurt-i¢i mal ve finans
piyasalarinda gerekli istikrar kosullarmnin yerine getirilme-
den atilan bu erken adimin maliyeti ¢ok agir olmus; ve disa
soklara karsi gelistirebilecegi para ve doviz politikalarindan
yoksun birakilan ulusal ekonomi, giderek siddetlenen fi-
nansal-reel krizlere surttklenmisti.

Burada belirtilmesi gereken olgu, 6zetledigimiz her ¢
doniisiim alunda da devletin ulusal ekonominin birikim ve
boélistim siireglerinde agirhgimi sturdarmis olmasidhir. Ithal
ikameci dénemde birikim mekanizmalarini, KIT sistemi ve
bes yillik planlar araciligiyla dogrudan denetleyen devlet,
ihracata yonelim altinda ayni islevini, tesvik sistemi ve ftic-
retlerin bastinlmasina dayal klasik iktisadi artik yaratim
mekanizmalariyla devreye sokmugtur. 1989 donusamu ise
devletin ulusal ekonomideki birikim ve bolasiim stiregleri-
ni artik dolayh yoldan, finansal araglar ve uluslararas: faiz
arbitraji aracihgiyla etkiledigi yeni bir donemi vermektedir.
Bu bolumun geri kalan sayfalarinda da kisaca 6zetlenen bu
stirecleri sematik olarak betimleyerek okuyucuya bir genel
degerlendirme sunmak amacindaymm. S6z konusu donu-
stimlerin gorsel bir sunumunu veren bu sematik degerlen-
dirme, kanimca 1980-sonrasinda Turkiye ekonomisinin bi-
rikim ve bélusim yonli makrockonomik uyum mekaniz-
malarinda devletin iktisadi politika tercihlerinin karsilagu-
rilmasina da net bicimde olanak saglayacakur. Bu amacla
agagida Sekil 11-3 ve Sekil 11-4’de ulusal ekonominin makro
ekonomik dinamikleri 1980-88 ve 1989-sonrasi donemler-
de ayr1 ayn sergilenmeye ¢ahisilmaktadir.
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Sekil 1I-3.
Tiirk Ekonomisinin ihracata Yénelim ve Ticaret Serbestisi Altinda Makroekonomik Dinamikleri (1980-1988)
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Sekil 1I-3, genel olarak mal ticaretinin serbestlestirildigi
1980-88 doneminin politika dontsimlerini ve bu déni-
stumlerin makro ekonomik fiyatlan ve iktisadi buyuklukleri
nasil etkiledigini -yukaridaki boliimlerde ayrmtllx olarak
anlatldigi uzere- 6zetlemektedir.

Sekil 11-3’de sergilenen dinamiklerin ana temas sabit ser-
maye yatinmlarinda durgunluk, yuksek ihracat tegvikleri-
nin dogurdugu kamu finansman maliyetleri ve genel olarak
oligopolcti® bir yapiya dayanan sanayi ve bankacilik siste-
miyle betimlenmektedir. Dusuk tasarruf ve yaturim hacmi
[1} ve [2] no'lu iligkiler uyarinca, makroekonomik istikrar-
sizligin ve dasik buiyiime potansiyelinin dogrudan belirle-
yicisi olmaktadir.

" Kamu maliyesi uzerindeki iligkilere bakildiginda, ihracat
tesviklerinin [3] ve dis borg servisinin mali yukua [14a] ka-
mu harcamalarinda énemli yer tutmus; ekonominin genel
olarak kayit disina itilen islem hacminin buytimesi [4] ve
vergi sisteminin sighgi sonucunda kamu kesimi agik ver-
meye devam etmistir. Ancak, dis dinyadan gelen yapisal
uyum kredileri ve bor¢lanma olanaklan, kamu kesimi agik-
larinin yurt-i¢i mali piyasalar uizerindeki olumsuz etkileri-
nin pasifize edilmesine olanak saglamistrr.

thracatin tesviklendirilmesi [3], Tnin deger yitirmesine
yol acan esnek kur rejimi [8], ve ticret maliyetlerinin siyasi
ve sosyal mekanizmalarla dusurilmesi [7], ihracat arzimin
artisina olanak saglayan temel politika degisikliklerini ver-
mektedir. Burada tucretlerin reel olarak geriletilebilmesinde
sturegelen enflasyon da etkili olmus; fiyat enflasyonu, ayri-
ca, kamuya monetizasyon araciligiyla senyoraj gelivleri [16]
saglanmasini olanakh kilmistir. Boylece, yuksek ihracat tes-
vikleri ve devaliiasyonist kur politikasi alunda enflasyonun

8 Sanayi yapisinda oligopolcii yapilarin disa acilim altinda da korunabilmis oldu-
gu 111 Bolam'de ayrinuli olarak incelenecektir.
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“thmli” oranlarda surdiralebilmesi, bir yandan kamu sek-
torune enflasyon-vergisi alunda kaynak yaratirken, bir yan-
dan da dis pazarlarda Turk ihra¢ mallarinin rekabet olanak-
lanmin surduralebilmesine olanak saglamistir. Bu olguya
kosut olarak, artan ihracat gelirleri ve net dis bor¢lanma
olanaklar, ticaretin serbestlestirilmesi sonucunda artan it-
halat talebinin finansmaninin [13] kesintiye ugramadan
surdurilebilmesini saglamstir. '
Dolayisiyla, mal ticaretinin serbestlestirilmesi ve yurtici fi-
yat reformu ile somutlanan yapisal uyum ve cisa agihm do-
neminin birincil sonuglarinin su sekilde gelistigi goralebilir:

(i) suardaralebilir kamu agiklarn [9],

(ii) reel ucretlerin dugarulmesi yoluyla ihracat edilebile-
cek bir yurt-igi talep fazlasinin yaratlmasi [10];

(iii) artan ihracat gelirleri ve dig borglanma aracihigiyla
ithalat rejiminin serbestlestirilmesinin finansmam
[13]; ve

(iv) “dlunh” oranlarda surdurilen yurt-ici fiyat enflasyo-
nu yoluyla kamuya senyoraj geliri aktariimasi [16].

Ancak bu asamaya kadar kendi iginde tutarh olarak sur-
duarulebilen bu yap, bir yandan da kendi i¢ celigkilerini bes-
ler durumdaydi. 1980-sonrasi birikim ézelliklerinin gorece
duragan tasarruf ve yaurim performansi ([1] ve [2] no’lu
iligkiler) dogrudan dogruya bu kirilgan yapmin dinamikleri-
ni zorlarken, bir yandan da artan dis borg servis yikit [14a]
ve enflasyonist beklentilerin giderek giclenmesi ve “yapis-
kan” bir nitelige birinmesi [17] sonucunda ekonomide is-
tikrarsizhik unsurlart yogunlasiyordu. Sekil 11-3’de ikinci ev-
re sonuglari olarak belirttigimiz bu celiskiler, bir yandan da
siyasal muhalefetin guclenmesiyle birlikte, reel uicret mali-
yetlerinin disurilmesi ve dogrudan ihracat tesvikleriyle ya-
pay olarak surdurtlen bu tir ihracata-yonelik biyume stra-
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tejisinin sinirlarina ulagildigini bildiriyordu. 1988 yihin1 bu
sinirin realize edildigi donem olarak goruyoruz.

1989°da sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi, 1988'de
yaganan bu kisitin asilmasinda yeni arayislara yonelen kamu
burokrasinin bir stratejik tercihi olarak degerlendirilmesi ge-
rekir. Gercekten de 1989 Turkiye’si, -isgucii pazarlarinda
emegin artan ucret talepleri; yeni se¢im donemiyle birlikte
yukselen “yeni poptilizm” dalgasinin kamu kesimine getirdi-
gi ek yikler; daralan ihracat pazarlari; ve sturegelen enflasyo-
nist beklentilerin yarattig1 belirsizlik ortam ile- birikim ve
butytiimenin finasmanim artik kendi i¢ tasarruflan ile sirda-
remeyecek goranumdeydi. 1989 finansal serbestlestirme do-
nasimu bu sartlar altinda gergeklesti ve bir énceki dénem-
den ¢ok daha farkh dinamikleri giindeme getirdi.

Ulusal ekonominin 1989-sonrasi makro dinamiklerini
karsilagtirmal1 olarak 11-4 No’lu Sekil’de sergilemekteyiz.
Sekil, bir onceki donemin yapisal 6zelliklerinden ¢ogunu
korumasina karsin, artik iki yeni unsuru veri olarak kabul
etmektedir: Gcret maliyetlerinin artis1 ve toplumsal-siyasi
yasamda “yeni popilizm” dalgas:.

Bu yapisal unsurlar kargisinda devletin de iktisadi bohi-
sum iliskilerinin yeniden duizenlenmesine yonelik olarak
-belki daha dolayh, fakat daha aktif- bir “duzenleyicilik” ro-
lu ustlendigini gormekteyiz. Bu konuda ilk adim, kamunun
urettigi cogunlukla ara malt ve girdilerin fiyatlarmi dagsuk
tutarak [3], nihai mal ureticisi olan 6zel sanayilere kaynak
transferi yoluyla atilmistir. (Bkz. Yeldan, 1994a ve 1994b;
Kése ve Yeldan, 1998a). Ucret artislarim 6zel sektor agisin-
dan “kabul edilebilir” kilinmasini saglayan bu fiyatlama
stratejisi sayesinde, 6rnegin 6zel imalat sanayiinde uretici
fiyatlar1 endeksi, kamu imalat sanayi fiyatlar1 endeksinin
1989 itibariyle %30 ustinde seyretmistir (Yeldan, 1994b).
Boylece, 6zel imalat sanayiinde ara girdi maliyetlerinin tc-
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ret maliyetlerine orani 1988'de 11.6 iken, 1990'da 7 8'c,
1991'de de 6.5% geriledigi gorilmektedir. Dolayisiyla 6zel
sermaye, tcret artiglarimi 6zellikle kamu kesiminde tretilen
girdilerin fiyatlarindaki gerilemeyle dengeleyebilmis; bu su-
recin kamu isletmeciligine maliyeti ise kamuoyuna “verim-
siz ¢alisan KIT sisteminin ¢okasi” olarak duyurulmustur.
[3 no’lu kutu].

Devletin iktisadi yasamda mudahalelerini sardirmesine
yol agan ikinci 6nemli mekanizma, i¢ borglanma senetleri
(DIBS) aracihfiyla siirdiirilen maliye ve faiz politikalariyla
yaratilmugtar. (Sekil 11-4’de [6] ve {7] no'lu iligkiler). An-
cak, sdz konusu politikalar, konvertibilitiye agilan TIs1 tize-
rine olan doviz ikamesi tehditleriyle birleserek, ulusal eko-
nominin giderek daha yitksek reel faiz ([8a] ve [8b] no’lu
iligkiler) ve agin degerli TL-doviz kuru [9b] igeren bir fasit
daireye hapsolmasi sonucunu dogurmustur.® Sekil'de {9a],
[9b] ve [9¢c] no’lu iliskilerce betimlenen s6z konusu fasit da-
ire, su iligkileri icermektedir: yiiksek reel yurt-ici faizler, asi-
n degerli TL-doviz kuru, ve kisa vadeli uluslararasi sermaye
(sicak para) girigleri. Asin degerli TL/doviz kuru, ithalatin
ve dolayisiyla cari islemler agiklarinin artmasina yol agmus,
ancak bir yandan da ucuzlayan girdi ve hammadde ithalat
sayesinde yatirim talebine de olumlu etkide bulunmustur.
({13a] ve [13b] no’lu iliskiler). Ancak, buradaki olumlu edi-
nim, kredi faiz maliyetlerindeki artig [13] ile srirlandinl-
mug; bu karsit sureglerin genel sonucu da yurt-i¢i yatinm ta-
lebinde istikrarsizlik ve volatilite olmustur. Yikselen reel fa-
iz baskis1 bir yandan da kredi maliyetleri aracihgyla [14]
enflasyonist baskilarin yogunlasmasina yol agmis ve finansal

9 Sbz konusu fasit daire iktisat yazamnda (bankacihk kesimi ve cari islemler agikla-
nm kastederek) ikiz krizler bash@ alunda Kaminsky ve Reinhart (1999); Calvo
(1997) ve Calvo, Leiderman ve Reinhart (1996) icinde incelenmektedir. Bu yazi-
nin intertemporal bir optimizasyon modeli i¢inde Tarkiye ekonomisi-igin uygu-
lamalan Gurkaynak (2000) ve Diao, Roe ve Yeldan (1999)'de gelistirilmistir.
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piyasalarda kisa donemci ve spekulatif nitelikli tasarruf egi-
limlerinin gi¢lenmesine neden olmustur [12].

Artan cari islemler agiklari, yogunlasan enflasyonist bek-
lentiler ve makro istikrar tedbirlerinin geciktirilmesi sonucu
dogan belirsizlik ortami, giderek igsel geligkilerini kendi
kendine derinlestiren bir dinamik altinda 1994 ve daha son-
ra da 1998-1999 krizlerine yol agmustir. Bu suregte de top-
lumsal gelir dagihmi daha da bozulurken, iktisadi éncelikler
giderek tretici (reel) sektorlerden ve sabit sermaye yatirim-
larindan uzaklasarak, spekiilatif, rantiyer kesimlerin kisa
donemli hedeflerine yonelmesine neden olmus ve iktisadi
buytime konjonkturel dalgalanmalara bagimli hale gelmistir.

Boliim II- EK

Bu EK'te yukarida kullamilan Hodrick-Prescott (HP) filtrele-
me yonteminin okuyucuya kisaca tanitilmasi amaglanmak-
tadir. HP-filtresi, asagida 11I. Bolamde ayrica 6zel imalat sa-
nayi reel tcretleri ve is¢i tiretkenliginin aynstirilmasinda da
kullanilacakur.

HP yontemi, kisaca, zamana bagl herhangi bir verinin al-
tinda yatan trend gelisimini “filtre ederek”, bu trend etra-
finda salimimlar gosteren devresel dalgalanmalar aynigtir-
may1 amaclamaktadir. Bir iktisadi verinin, 6rnegin ulusal
gelirin, zaman igindeki tarihsel gozlemleri sadece yalin goz-
le incelendiginde, ardinda yatan trendin ve devresel ¢evrim-
lerin siddetini algilama olanagimiz genellikle kisith olmak-
tadir. Tarihsel olarak gerceklesmis degerlerin ardinda yatan
trendin saptanmasi ve bu trendden sapmalarla gozlenen
devresel salinimlarin siddeti bize ¢evrimlerin (business
cycles) uzunluklarn, arahklan ve diger salinim o6zellikleri
konusunda birincil elden bilgi verecektir.
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Teknik bir ifadeyle, s6z konusu metod ilgilenilen y, de-
giskenini, trend {1,),.;T; ve devresel bilesenine, {y, - t,},.;7,
ayirir. Bu yontemin kabaca su iki kistast saglamasi beklenir:
(i) ilgili degiskendeki devresel dalgalanmalarin (cyclical va-
riations) trend patikasindan sapmalari en aza indirgenmeli-
dir; (ii) trend degerleri kendi icinde olabildigince diizgin
bir patika izlemeli, yillar arasinda buayuk dalgalanmalar
gostermemelidir. Bu kistaslar altinda, trend bileseni asagida
verilen fonksiyonun minimize edilmesi ile bulunabilir:

T-1
mm Z [yc- T2+ A 2 [(Ten - T]?
t t-l t=1 t=2

Bu fonksiyonda birinci terim sapmalarin kareleri topla-
mint (£,_, T(y,-t)?) ve devresel dalgalanmanin trend patika-
sina uyma derecesini gostermektedir. 1kinci terim ise trend
bileseninin ikinci siradan farkininin karelerinin toplaminin
M gibi bir sabitle ¢arpilmasi ile olusur. A trend bilesenindeki
degismeleri duzlestiren bir parametre olup, sifirdan biyik
degerleri (A>0), trend icindeki degiskenligi cezalandinr,
A'nin buyuyen degerleri serinin trend patikasim giderek da-
ha dizlestirir. Calismada Hodrick-Prescott’dan (1997) esin-
lenerek trend degerinden %5'lik bir devresel sapma ile
trend biyime oranindaki yillik verilerdeki %0.25’lik bir
sapmanin “agir”kabul edilecegi varsayilacakur. Boylece
ampirik ¢ahsmanin kullandigy yillik serilerin analizinde A

degen (GC) ( 2 )2 yani 400 olarak olarak kabul edilmektedir.
OG 1/4
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BOLOM il
SERMAYE VE UCRETLI EMEGIN KONUMU:
TURK IMALAT SANAYIiNiN
GELISME DiNAMIKLERI

Bu bslumde Turkiye’de 1980-sonras1 disa a¢ihm sirecini
uretim ve bélisim dinamikleri agisindan en yogun olarak
izleyen sektor olan imalat sanayiindeki gelismeleri incele-
yecegiz. Aruk yakindan tamdigimiz tizere s6z konusu yillar,
Turk ekonomisinin i¢ talebe doniik, ithal ikameci sanayi-
lesme yapisindan giderek uzaklagarak ihracata yoneldigi ve
dis pazarlarla eklemlenme icine girdigi bir donemi icermek-
tedir. Bu dénem i¢inde imalat sanayi de ulusal ckonominin
oncu ihracatqist olarak 6n plana ¢ikmis ve sermaye birikimi
ve sermaye-ticretli emek arasindaki bolugum iliskilerinin
belirlenmesinde odak noktas1 olagelmistir.

Elimizdeki veriler ve imalat sanayi tzerine yapilan ba-
gimsiz ¢alismalar,’ sektorde 6zellikle disa agilim alunda be-
liren en ¢énemli yapisal sorunun, verimlilik artiglariyla istih-
dam, tcretler, ve yatirim artislari arasinda nesnel olarak be-

1 Ornegin bkz. Voyvoda ve Yeldan (1999), Filiztekin (2000), Onaran (2000 ve
" 1999), Taymaz (1999), Kése ve Yeldan (1998a ve 1998b); Boratay, Yeldan ve
Kése (2000); Yenturk (1997); Bulutay (1995), Marashoglu ve Tikuk (1991),
Kepenek (1996) ve Senses (1996). Turkiye isgict piyasast tizerine genis kap-
samh bir literatar derlemesi icin, bkz. Ercan ve Ozar (2000).
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lirgin bir iligkinin kurulamamis oldugundan kaynaklandi-
gin1 vurgulamaktadir. Ornegin imalat sanayiinde 1980-
1996 arasinda emek basina reel katma deger Gretiminin
%87.4 artis gostermesine karsin, reel tcret gelirlerinin,
1996 itibariyle, 1980’deki duzeyine ancak ulastigy; formel
isgaca istthdamimnin da donem boyunca toplam olarak an-
cak %31.8 oraninda artmis oldugu gorilmektedir (Kose ve
Yeldan, 1998a). S6z konusu istihdam artis1 ise bircok aras-
tirmac1 tarafindan olduke¢a “guduk” olarak degerlendiril-
mektedir. (Bkz. Taymaz, 1999; Yenturk, 1997; Marashoglu
ve Tikuk, 1991; Kepenek, 1996).

~ Tuarkiye ekonomisinin piyasa yapilan tuzerine yapilan ¢a-
hsmalar ise (Tekeli vd., 1982; Katirctoglu 1990; Gines 1991,
1998; Kaytaz vd. 1993; Gunes vd. 1997) imalat sanayiinde
onemli oranlara varan tekellesme egilimlerinin varhgin orta-
ya koymaktadir. DIE'nin kamu igletmelerinin timuana ve
6zel imalat sanayiinde 10 ve daha fazla kisi ¢alistiran igyerle-
rini dikkate alinarak hazirladig1 yogunlasma endekslerine
gore, Tarkiye imalat sanayiinin yaklasik olarak yaris1 “eksik
rekabetci” nitelige sahiptir. Sektorel yogunlasmanin getirdigi
eksik rekabetci fiyatlama olanaklanyla birlikte, imalat sanayi-
inde brit kir marjlarimin (mark-up oranlar) 1980-sonrasin-
da da korunabildigi, hatta mark-up’larin -sermayenin karhl-
g gavence altina alarak- ytkselme egilimine girdigi goral-
mektedir. Oysa disa agilma surecinden kuramsal olarak bek-
lenen, sektérin ihracat pazarlarina yonelmesiyle birlikte elde
edilecek olan rekabet ortaminin ve verimlilik kazanimlan-
nin, emek gelirleri ve istihdamin artisina yol agacag ve ulu-
sal ekonominin diger sektorlerine de onculitk gérevi ustlene-
cegi yonandeydi. Ozellikle emek yogun sektorlerde olusaca-
g1 savunulan bu beklentinin gergeklestirilememis olmasi, ih-
racata yonelik sanayilesme stratejisinin de 1990'lardan itiba-
ren ¢oziilmesini beraberinde getiriyordu.
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Bu bolimde Turk imalat sanayi sektorine yoénelik bu
hipotezler daha yakindan incelenmekte ve formel bir eko-
nometrik model aracihfiyla sinanmaktadir. Asagida suna-
cagim ekonometrik model i¢inde imalat sanayiinin ISIC
3'lu kodlamasinda 29 alt sektoriinin, fiyatlama, yogunlas-
ma, kir marjlar, reel tcretler ve disa agihm gostergeleri
agisindan 1980-1996 donemi boyunca sergiledigi dina-
mikler panel data teknikleri ile aynstinlacakur. Bu kap-
samda iki ekonometrik modelleme kullanilmaktadir: (i)
yogunlasma, reel ucretler ve disa acilimin, sektorel brit
kir marjlan ile olan iliskisi; ve (ii) imalat sanayi sektorel
fiyat enflasyonunun disa agilim, reel ucretler ve kar marj-
lan ile olan iligkileri.

Bolim bes alt bashk altinda planlanmistir: Birinci ve lkin-
ci ayirimlar Turk imalat sanayiinin alt sektorler itibariyle
1980-sonrasinda gecirmis oldugu evreleri ve makroekono-
mik uyum mekanizmalarin tartigmakta; sektoran ekono-
metrik analizi ise Ugiincit ayinmda ele alinmaktadir. 1sgucu
piyasalarinin genel degerlendirilmesi Dérdiincii ayirm altin-
da sardarulmektedir. Beginci ayirim ise sonuglann tartisil-
masina ve 6zetlenmesine ayrilmistir.

Imalat Sanayi lsglicii Piyasalarindaki
Gelismeler ve Béliisiim Gostergeleri

Turkiye ekonomisinin 1980’den baglayarak gergeklestirdigi
bir dizi yapisal dontstim ile dig diinya pazarlariyla. eklem-
lenme siirecine girmis oldugunu biliyoruz. Bu dénusiimin
makroekonomik anlamda 6nemli evrelerini II. Bslumde ir-
delemistik. Burada ilk olarak, s6z konusu donugtunan ac-
retli emek gelirleri Gzerine olan dogrudan etkilerini ele ala-
cagiz ve 1980-sonrasinda tcretlerin nasil bir kirilma yasadi-
gim yakindan inceleyecegiz.
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" Bu yaklasimdan hareketle, ilk olarak tcretli-emek gelirle-
rinin Turk ekonomisinde uzun dénemli seyrine bakmak
anlamli olacaktir. Uzun dénemli ticret serisinin zaman i¢in-
de makroekonomik dénitisiumlerden etkilenis bicimi ve is-
gucunun uretkenligi karsisinda ucretin degisen konumu bi-
ze sermaye ve ucretli emek arasindaki toplumsal ¢atisma-
nin dinamikleri hakkinda énemli ipuglan verecektir.

Tirkiye'de istatistiksel yontem ve kavramsal tutarlilik
agisindan en givenilir Gcret serilerinin ancak imalat sanayi
6zelinde izlenebildigi soylenebilir. Burada biz de bir ilk
yaklasim olarak Devlet Istatistik Enstitiisit Imalat Sanayi
Yilhk Anketleri’'ndeki verilere dayanarak 6zel imalat sanayi-
inde tucret ve igguicit tretkenligi serilerinin seyrini inceleye-
cegiz. 1950-1997 (son veri yil1) arasinda gerceklestirecegi-
miz boylesi bir ¢alisma bize disa agilim (kuresellesme) 6n-
cesi ve sonrasinda Trk isgtcti piyasalarinda yasanan hare-
ketliligi en dolaysiz agidan verecektir. '

I1I-1a ve I1I-1b No'lu Sekillerde bu karsilastirmaya olanak
saglamak igin reel is¢i tcretleri ve reel emek uretkenligi ¢i-
zilmektedir.

So6z konusu karsilastirmada isci iicretleri igin “isgilere ya-
pilan toplam odemeler” buyuklagi, “uretimde ¢alisanlar
ortalamasi”na boltnerek elde edilmistir. Emek iiretkenligi
ise “toplam katma deger”in, “itretimde ¢alisanlar ortalama-
si”na bolitnmesi sonucunda bulunmustur. Her iki degisken
de Toptan Egya Uretici Fiyat Endeksi ile indirgenmis ve
1963 TL fiyatlan cinsinden ifade edilmistir.

Sekillerde yansittigimiz hesaplamalar, ticretlerin genel bir
dalgalanma i¢inde seyrettigini ve bu dalgalanmalarin sidde-
tinin 1980-sonrasinda daha da arttigini gostermektédir. Re-
cl emek uretkenligi (is¢i basina reel katma deger) arusi ise
daha duizenli bir seyir izlemektedir. Ancak, emek turetkenli-
ginin 1970li yillarda daha yavas oldugunu, 1980-sonrasin-
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da ise gorece bir hizlanma yasandigim gormekteyiz. 1970°li
yillarda ekonomik buyiimenin dogrudan dogruya sabit ser-
maye yatirimlarinin yikselen temposunun getirdigi biri-
kimlerden ve istihdam artiglarindan kaynaklandign gozlen-
mekte, ig¢i bagmna uretim kazanimlan gorece daha yavas
seyretmektedir. 1980’ler boyunca surdirilen ihracata yone-
lik buytime stratejisi ise bir yandan ucret maliyetlerini bas-
urip, yogun fiyat tesviklerinden yararlanarak bir ihra¢ artig
elde ederken, bir yandan da 6nceki kriz doneminin atl ka-
pasitelerini devreye sokarak iktisadi bityiime temposunda
yeni bir ivme saglayabilmistir.

Devlet Istatistik Enstitusu kaynaklanna dayanarak yaptig-
miz hesaplamalar, imalat sanayi emek uretkenliginin 1980’-
den 1993’e¢ degin reel olarak surekli artis gosterdigini ve
1997 itibariyle isci bagina reel katma deger uretiminin, 1980
duzeymm 2.5 misline ulasuglm belgelemektedir. Ancak reel
{icret gellrlen 1980-88"arasinda stirekli gerileme gostermis
ve 1989-91’deki ticret artiglarina karsin, surekli olarak yarat-
g tretkenlik kazammlarimn gerisinde kalmigur. Ucret ge-
lirlerinin 1997 konumu, 1980 diizeyi ile hemen hemen aym
duzeydedir. Dolayisiyla ucret gelirleri ile emegin uretkenligi
arasindaki ayirmmin 1980-1997 arasinda %150’ye ulagtig he-
saplanmaktadir. (Voyvoda ve Yeldan, 1999; Yeldan, 1999;
Boratav, Yeldan ve Kose, 2000; ve Yentirk, 1997).

Ancak, burada tcret ve uretkenlik hareketleri tizerine
yaptugimiz kaba gozlemler s6z konusu hareketlerin ardinda
yatan temel egilimleri gizlemektedir. Ozellikle ucretlerin
i¢inde oldugu yogun dalgalanmalar, ucretli-emek gelirleri-
nin genel seyrinin ardinda yatan genel egilimi saptamamazi
guclestirmektedir. Buradan hareketle, II. Bolimiin basinda
uyguladigimz istatistiksel yontem aracihgiyla her iki veri-
nin ardinda yatan trendi elde etmek anlamh olacakur. Dola-
yisiyla, ticretler ve uretkenlik serilerindeki devresel dalga-
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lanmalan “filtre ederek” s6z konusu serilerdeki hareketle-
rin ardinda yatan trendi bulmak i¢in geleneksel is cevrimle-
ri (business cycles) yazinindan yararlanacagiz. Bu yazinda
Hodrick-Prescott filtresi diye anilan yontem aracthfiyla ima-
lat sanayiinde isguicit tretkenligi ve reel tcretlerin 1950-
1997 arasinda gegirdigi hareketleri devresel dalgalanmala-
rindan anndirarak, trend degerlerini elde edecegiz.?

Calismamiz kapsamindaki iki temel degisken -imalat sa-
nayi isci basina reel turetimi (emek turetkenligi) ve imalat
sanayi buyuk isletmeler reel ticretleri, Wt- filtre yontemiyle
aynistirtlarak Sekil I11-2a ve 11I-2b’de sergilenmektedir. 111-
2b No'lu $ekil'de emek uretkenligi trend bayamesi kon-
jonktirel dalgalanmalardan arindirilmis olarak neredeyse
dogrusal bir egim sergilemekte, tarihsel olarak realize edil-
mis olan degerleri ise trend etrafinda salimimlar gostermek-
tedir. Imalat sanayi reel Gcretleri trend bitytime patikasi ise
dalgall bir gorinimdedir. Emek uretkenliginin 1950-1997
arasl yillik ortalama artis hiz1 %3.8'1 vermektedir. Reel ucret
trend degeri ile karsilastirildiginda ise, tucretlerin 1950-
1979 donemi boyunca artma egiliminde oldugu, ancak
1979/80°de bu egilimde bir kirilma yasandigi goralmekte-
dir. 1950-79 arast reel ticret trend yillik reel arus oram
%2.9°dur. Bu tarihten sonra reel ticretler trend egrisi 30 yil-
lik artis egilimini terkederek dalgal bir patika sergilemekte;
ve 1980-88 arasindaki daralmayi, 1990-93’iin genislemesi
izlemektedir. 1994 krizinin asilmasinda yasanan reel tcret
cokantast sonrasinda ticretler genel bir durgunluga itilmis
ve 1997 itibariyle reel ucretlerin trend degeri, 1980 duzeyi-
ni ancak koruyabilmistir. Dolayisiyla, 1980-sonrasinda tic-
retlerin gelisimi emek uretkenligindeki gelislemelerden ko-
partilmis konumdadir.

2 Hodrick-Prescott filtre yonteminin teknik anlatim 1L Bolam’un sonundaki EK
kismunda verilmektedir.
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- Ozet olarak, bu egzersiz bize disa agihim sonrasinda Turk
isgiicii piyasalarinda yasanan kirlmay1 yahn olarak goster-
mektedir. 1980-sonras1 Tirkiye ekonomisinde reel ucretle-
rin durgunluga itilmesinin sadece bir iki yilhk bir donemsel
dalgalanmadan ibaret olmadigi; bunun otesinde, 30 yilhk
ucret kazammlarinin genel trendinin kinlarak, yepyeni bir
duzleme oturtulmus oldugu acgik¢a gorulmektedir. Daha
acik bir ifadeyle, kuresellesen Turk isgticii piyasalarinda
ucretlerin uretkenlik kazanimlaryla olan -kabaca da olsa-
b‘i;likteligi 1980 donugumu ile kopartilmis ve 1950°den bu
yana gelen artis trendi terkedilmigtir. Bu anlamda Turkiye
ornegi, kiresellesme ideolojisinin emegin kazanimlarinm
geriletilmesi iizerine belki de en net stratejik sonucunu ser-
gilemektedir.” Bu stratejik olgunun tarihsel donugtmleri ve
6zgun mekanizmalan bu bolumun ileriki sayfalarinda ay-
rintih olarak islenecektir.

1980-sonras1 Turkiyesindeki makroekonomik dalgalan-
malarin 1988'de bir donim noktas: yasadigini ve bu yildan
sonra ekonominin disa agilmasinin tamamlandig I1. Bola-
mun satirlarinda vurgulanmisti. 1980’1er boyunca sardara-
len ihracata yonelik buytame stratellsl gerekl{ sanayi yau-
rimlarint ve istihdam ile ucret geliri arﬁglia_rrlrdn gerceklesti-
rememis ve 1988'de surdaruléfnez bir noktaya ulasmisti.
1989-1991 yillan arasinda gozlenen “yeni poptlizm” dal-
gasl, sanayi sektorlerinde hizh bir ucret maliyeti artisgm
beraberinde getirmisti. Devlet Istatistik Enstitasu kaynak-
larma dayanarak yaptigimiz hesaplamalar, 6zel imalat sa-
nayi uicret maliyetlerindeki reel artiglarin 1989-1993 doéne-
minde yillik ortalama %10.2’lik bir sigramanin yasandigin
belirtmektedir. (Bkz. yukarida Tablo 1I-1). Bu tur bir gelis-
me ise ucret daralilmasina dayali ihracata-yonelik “biri-

3 Soz konusu gelismenin uluslararas1 diizeyde bir degerlendirilmesi icin, bkz.,
Pieper (1999).
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kim” strecinin sonuna gelindigini isaret etmekteydi.

Bu suregte, ulusal ekonomideki 6zel sermaye birikiminin
gerekleri agisindan s6z konusu tucret artiglanim “kabul edi-
lebilir” kilan mekanizmalar irdelerken, kamu fiyatlama
stratejisinin roliinii yukanda II. Boliimde belirtmistik. Bu-
rada, s6z konusu mekanizmalar arasinda bir digerinin de
sanayiinin eksik rekabet¢i yapisinda ve mark-up tipi fiyatla-
ma bi¢iminde yattigr vurgulanacakur. Ozel imalat sanayi
toplaminda reel ticret maliyetleri karsisinda sektorun brit
kar marjlarmin (mark-up orani)* evrimi Sekil 111-3°de be-
timlenmektedir.

III-3 No'lu Sekil, imalat sanayi genelinde reel tcretlerin
1980 sonrasi donemdeki gelisimini ve kar marjlarinin
(mark-up oranlarinin) seyrini ortaya koymaktadir. Sekil’de
imalat sanayiinde reel ticretler ve kar marjlan arasindaki
iliskiye yonelik olarak ti¢ ayr1 donemi ayrnistirmak olasi go-
zitkmektedir: 1980-1984 arasii veren birinci alt donemde
ekonomi deflasyonist bir trend icinde gozikmektedir. Bu
trend altinda gerek reel tcretler, gerekse karhlik oranlan
durgunluk icindedir. Ikinci alt donemi veren 1984-1988
arasinda ise reel Gcretler genel olarak gerileme icinde gozu-
kiirken, karlilik oranlarinda yeni bir sigrama s6z konusu-
dur. “Klasik” birikim streci olarak nitelendirdigimiz bu dé-
nem 1989da reel ticretlerin artisa gecmesiyle son bulmak-
tadhr. Ancak, 1989 sonrasinda ucretler reel olarak neredey-
se iki misli artarken, 6zel sermaye gelirlerinde bir gerileme-
nin s6z konusu olmadigi, tersine mark-up guvencesiyle
6zel imalat sanayiinde karliligin korundugu gérilmektedir.
Nitekim, ortalama kar marjlar1 1989-1993'te %39.6’ya,
1994 krizi kosullarinda ise %47'ye firlamisur.

4 Mark-up orant, toplam tiretim degeri (X) eksi aramah (I) ve itcret (W) maliyet-
lerinin toplam aramali ve tcret maliyetlerine (1+W) orant olarak hesaplanmak-
tadir: (X-1-W)/(1+W).

76



LL

Mark-Up Orani

0.50

0.45

0.40

0.35

0.30

0.25

0.20

0.15

0.10

sekitl 111-3.
Ozel imalat Sanayiinde Reel Ucret Maliyetleri ve Kar Marjlar (Mark-Up Oram)

Mark-up Orani
(sol eksen)

T
)
]
]
)
]
1
1
1
[}
1
[}
[}
)
[}
1

. )
[}
L]
)
[}
]

Reel Ocret Maliyetleri
(sag eksen)

1
1
1
]
[}
1
(]
1
(]
[}
)
)
[}
)
[}
[}
]
‘
]
t
1
]

2 i 1 ! Il - i Il

1980 198

1

1982

1983 1984 1985

T

1986 1987

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995

1000

900

800

700

600

500

400

300

200

100

Reel Ucret maliyetleri (1980 Fiyat. 1000 TL)




8L

350.0

300.0

250.0

150.0

100.0

50.0

0.0

—&—— Reel Ucret Gelirleri

Endeksi

— B -Reel Ucret Maliyetleri\

e Emek Uretkenligi\

sekil H1-4.
imalat Sanayiinde Reel Ocretler ve Emek Oretkenligi

1980

T

T

1981 1982 1983 1984 1985

1986

1987

T

1988

1989

T

1990

T

1991

T

1992 1993 1994

Not: “Reel Ucret Gelirleri” Taketici Fiyat Endeksi ile; “Reel Ucret Maliyetleri” ise Toptan Esya Fiyat Endeksi kullanilarak indirgenmigtir.

—

T 1
1995 1996




[11-4 No'lu Sekil, soz konusu gelismeleri sergilemektedir.
Devlet Istatistik Enstitiisi'nden derledigimiz veriler, imalat
sanayi reel emek uretkenliginin, gerek ticret gelirlerini, ge-
rekse de uicret maliyetlerini buyiik olgiide astigimi vurgula-
maktadir. Emegin uretkenligindeki artisin, reel ticret mali-
yetleri tizerinde seyretmesi ise, yukarida III-3 No'lu Sekil'de
sergilendii uzere, kir marjlarinda donem boyunca yasanan
yikselmeleri vermektedir. Imalat sanayiinde yasanan bu
gelismelerin ardinda yatan tretim ve pazar yapisi nelerdir?
Bu yapiy1 daha yakindan inceleyebilmek i¢in sekt6riin alt-
branslarina inmemiz yararh olacaktir.

Imalat Sanayi Alt-Sektérlerinde
1980-Sonrasindaki Gelismeler

Tark imalat sanayinin 1980-sonrasindaki rekabet yapisini
ve gelisme dinamiklerini daha yakindan izleyebilmek icin
[1I-1 No'lu Tablo’dan yararlanacagiz. Burada ilk once bir ta-
nimsal hipotez gelistirerek, imalat sanayiinin 3-lua ISIC dua-
zeyinde ele aldigimiz 29 alt sektorana pazar paylar agisin-
dan degerlendirerek rekabet 6zelliklerine gore ayristirmak-
tayiz. Her bir alt-sektordeki en buytik dort igletmenin sats
hasilasi i¢indeki paymin gorece buyukluagiunu sektordeki
“yogunlasma” duzeyinin bir kistasi olarak kabul etmekte-
yiz. Buna gore her bir sektorde en buyuk dort isletmenin
yogunlasma oranlari (CR4) %30'un altunda olan sektorleri
rekabet¢i, CR4 oranlar1 %30’un tustinde olan sektorleri ise
eksik rekabetci olarak nitelendirmekteyiz.® Bu amagla kul-
landigimiz veriler, Devlet Istatistik Enstitiisit Sanayi Istatis-
tikleri Subesinin veri tabanindan derlenmistir.

5 Benzer bir ayinm igin bkz. Boratav, Yeldan ve Kose (2000) ve Yeldan ve Kose
(1999). Bu galigmalarda CR4 oranlan %50°’nin tstinde olan sektorler ayrica
“oligopolci” olarak nitelendirilmektedir.
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. Tablo 1i1-1.
Tirk imalat Sanayiine iliskin Temel Gostergeler, 1980-1997

1980 1997
Ticaret Kamu Ucret Brat Kar Ticaret Kamu Ucret 8rijt Kér
Hacminin Katma Sektdriniin  Maliyetlerinin Marjlart Hacminin Sektdrunin  Maliyetlerinin Marjlar:
Yoguniasma Dedere Orant Katma Deger Katma Deder {Mark-Up Yodunlasma Katma Defere Katma Deger Katma Deger  (Mark-Up)

Sektorier Orani (CR4) {ME)IY kindeki Payr  Isindeki Payr Orari Orarv (CR4P® (M+ENY lindeki Payr  Icindeki Payr Orani
Rekabetgi Sektdrier (1980 itibariyle: CR4<0.30)

311. Gida Sanayi 10.2 0.38 033 0.33 0.21 14.1 1.44 0.06 0.25 0.24
312. Diger Gida Sanayi 221 0.57 0.50 043 0.17 174 1.40 0.16 0.27 0.20
321. Teksti 12.7 0.29 0.14 0.34 0.31 75 1.94 0.03 0.28 033
322. Giyim Sanayi 213 218 0.02 0.36 0.21 6.5 1.87 0.01 0.26 0.32
323. Deri Giyim 216 0.03 0.00 0.46 0.14 20.8 2.51 0.09 0.22 0.28
331. Orman Ur. (Mobilya Harig) 19.9 0.08 0.37 0.37 0.29 323 0.89 0.07 0.25 0.32
352. Diger Kimya 21.2 0.29 0.05 028 0.27 18.3 1.11 0.02 0.17 0.65
356. Diger Plastik Urunleri 254 0.02 0.01 027 0.28 19.0 1.27 0.07 0.22 0.36
369. Metal-Digt Mineraller 17.0 0.19 0.20 0.28 0.44 18.6 037 0.02 0.18 0.74
381. kslenmis Metal Uranleri 16.3 0.72 0.07 0.30 0.40 16.4 1.24 0.04 0.24 0.48
383. Elektrikli Makine San. 15.0 0.60 029 032 0.36 25.1 237 0.02 0.25 0.46
Eksik Rekabetgi Sektdrier (1980 itibariyle: CR4>0.30)

313. [gki ve Alkolsuz Igecekler 55.8 . 0.65 0.18 1.17 372 0.12 0.25 0.14 0.55
314. Tatin Sanayi 46.4 0.00 0.92 0.50 0.28 60.9 1.95 0.47 0.35 0.28
324, Ayakkabi San. 63.1 0.01 0.53 047 0.19 347 2.20 0.14 0.33 0.35
332. Mobilya San. 375 0.13 0.00 0.31 031 39.7 0.83 0.00 0.20 0.58
341. Kagit Sanayi 474 0.34 0.47 0.52 0.19 21.6 2.16 0.1 0.34 0.31
342. Basim, Yayinalik 36.5 0.05 0.19 0.52 0.19 57.4 0.16 0.08 0.16 0.41
351. Temel Kimya 49.2 1.78 0.54 0.21 0.47 52.5 3.64 0.44 0.19 0.53
353. Petrol Rafinerileri 100.0 on 1.00 0.04 0.37 98.0 0.24 1.00 0.02 1.24
354. Diger Petrot Oranleri S4.7 0.03 0.08 0.1 0.53 63.4 0.1 0.03 0.16 0.34
355. Lastik Uranleri 715 0.14 0.00 0.26 040 75.5 0.90 0.02 0.22 0.67
361. Toprak Uranleri 79.6 0.03 0.17 0.36 072 59.5 0.50 0.04 0.23 0.97
362. Cam Sanayi 721 0.26 0.00 0.31 0.68 56.2 Q.86 0.00 0.32 0.54
371. Demir Cetik 54.8 0.47 0.67 0.46 0.22 344 1.43 0.39 0.18 0.44
372. Demir-chgs Metaller 47.2 035 0.51 037 0.30 45.9 322 0.37 0.31 0.22
382. Makina Sanayi 334 137 022 0.42 0.25 399 4.94 0.06 0.23 0.45
384. Tagit Araclan San. 35.8 0.70 0.32 0.51 0.21 35.9 2.32 0.05 0.21 0.42
385. Meslek Aletleri 322 11.05 0.00 0.28 o 042 57.5 5.50 0.03 0.18 0.71
390. Diger Imalat 423 0.54 0.00 0.31 0.4S 26.6 3.82 0.05 0.22 0.55

Kaynak: DIE imalat Sanayi Yillik Anketleri; Imalat Sanayi Yogunlasma Géstergeleri; ve DIE imalat San. $b. veri tabani.

a. 1996 yili verileri




111-1 No’lu Tablo imalat sanayiinin 29 alt-sektorant 1980
itibariyle “rekabetgi” ve “eksik rekabetci” olarak siniflandir-
makta ve cesitli sektorel ozelliklerini 1997 yili ile karsilag-
urmah olarak vermektedir. Tablo'da “ticaret hacmi” goster-
gesi olarak sektorel ithalat art1 ihracatin, katma degere ora-
m kullanmilmistir. “Ucret maliyetleri”, DIE Imalat Sanayi Yil-
lik Anketleri'nde gecen “Isgucu Maliyetleri” kaleminden
alinmustir.

111-1 No'lu Tablo'ya iligkin ilk gozlemimiz 1980 itibariyle
“eksik rekabetci” konumda olan sektorlerin 1996 verileri®
ile karsilasuinldiginda s6z konusu niteliklerini sardiirmekte
olduklandir. CR4 oranlar agisindan bakildiginda, 1980°'de
29 alt-sektorden 18'inin “eksik rekabet¢. olarak siniflandi-
rildigy; sekiz alt-sektdrun ise yogunlagsma oranlarinin
%50'nin ustinde (oligopolcit) oldugu gorilmektedir. 1996
yili itibariyle s6z konusu gruplarin aynsiminda hemen he-
men hicbir farklilik olmadig anlagilmaktadir. 1980°e gorece
sadece 341 (Kagit ve Kagit Uranleri) ve 390 (Diger Imalat)
sanayilerinde eksik rekabet¢i konumdan, rekabetci konuma
gecis yasandift gozikmektedir. Buna karsihk 1980-sonrasi
dénem boyunca yogunlasma oranlarinda artis sergileyen
alt-sektorler -314 (Tatan), 342 (Basim Yayincihik), 354 (Di-
ger Petrol ve Komiur Uranleri), 385.(Mesleki Aletler)- oldu-
gu gibi, “rekabet¢i” konumdan “eksik rekabet¢i” nitelige
buranen (334 Ayakkabi San. gibi) sektorler de mevcuttur.

Bu ayirim altinda 1996 itibariyle eksik rekabetci sektorle-
rin imalat sanayi toplam katma degerinin %51’ini, istihda-
min ise %31'ini karsiladigim gormekteyiz (bkz. asagida Tab-
lo 111-2). 1980 ile karsilasurilacak olursa, s6z konusu oran-
larin 1980°de, sirasiyla, %55 ve %45 oldugu gortlecektir.

6 DIEnin yogunlasma tuzerine olan verileri 3-1id ISIC duzeyinde 1997'de yeni
klasifikasyona gectiginden, karsilasunilabilir en son veri yilumz 1996'da sona
ermektedir.
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Dolayisiyla elimizdeki veriler, 16 yillik disa agilim ve ithalat
disiplini stirecinin -CR4 anlaminda- sektorun yogunlagma
duzeyini etkilemekten uzak kaldigim vurgulamaktadur.
Tabloya alt-sektorler agisindan daha yakindan bakarsak,
1996'da yogunlasma oranlan en ytiksek bes sektor sunlardir:

Petrol Rafinerileri (353) 98.0%

Lastik ve Plastik (355) 75.5%
Diger Petrol Uriinleri (354) 63.4%
Tutdn Sanayi (314) 60.9%

Baski ve Yayincilhik (342) 57.5%

Bunlar arasinda bir kamu isletmeciligi tekeli olan Petrol
Rafinerileri'ni (353) ayirirsak, sektorel katma deger tretimi
icerisinde kamu payinin buytklaganin yogunlasma agisin-
dan belirleyici bir unsur olusturmadigin1 gérmekteyiz. Ka-
mu isletmelerinin yukandaki sektorler i¢indeki dretim pa-
y1, 355 igin %2; 354 icin %3; 314 icin %47; 342 i¢in ise
%8'dir. Dolayisiyla, kamu tekellerinin imalat sanayiinde yo-
gunlagma gostergeleri agisindan agiklayic1 6nemli bir gos-
terge olusturmadigini gormek olasidur.

Bir genelleme yapmak gerekirse, Tablo III-1'deki veriler
sektorel brut kar marjlarimin (mark-up orani) “eksik reka-
betci” sektorlerde daha yiiksek seyrettigini gostermektedir.
Petrol Rafinerileri'ni (353) gene analiz disinda birakirsak,
1996 icin en yuksek mark-up orani veren sektdrlerin Top-
rak Urtnleri (361: 0.97), Metal-Dis1 Mineraller (369: 0.74),
Mesleki Aletler (385: 0.71), Lastik ve Plastik (355: 0.67), ve
Diger Kimya Sanayi (352: 0.65) oldugunu gérmekteyiz. Ote
yandan Ayakkabi Sanayi (312: 0.20), Demir-dig1 metaller
(372: 0.22), ve Gida Sanayi (311: 0.24) ile en dusuk kar
marj: sergileyen sektorler olmaktadur.

Burada ilgin¢ olan husus, imalat sanayiinin 1980-sonra-
sinda disa agilmasi ile birlikte yogunlasan ithalat disiplini-
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nin kir marjlarinda beklenen sikismay1 saglayamamis ol-
masidir. Tablo’dan da agik¢a gorulebilecegi uzere, dis tica-
ret hacminin -ithalat (M) art1 ihracat (E)- hemen tim sek-
torlerde artis gostermesine karsin, kar marjlarini eritmedi-
gi, tersine mark-uplarm korunarak sermayedann brat kar-
hihigini surdurebildigi anlagilmaktadir. Bir baska deyisle ifa-
de edersek, imalat sanayi sermayesi 1980-sonrasi ticarette
disa agilma stirecine karlihigim yukselterek (mark-uplan
arttirma becerisi sergileyerek) uyum gosterebilmistir. Bu da
imalat sanayi sermayesinin gerek ticaret soklarina, gerekse
ucret maliyetlerindeki dalgalanmalara kars: gelistirdigi bir
savunma mekanizmasi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Soz konusu donem boyunca kar marjlarindaki artisin tic-
retli-emek acisindan izdisimn, tcretlerin sektorel katma
degerden aldip1 payin giderek gerilemesi anlamina gelmek-
tedir. Gergekten de 1980 ve 1997 yihi verilerini dogrudan
karsilastirma yoluna gidersek, ticret maliyetlerinin katma
deger i¢indeki payinin imalat sanayiinin 28 alt-sektoriinden,
26’s1inda gerilemis oldugunu goérmekteyiz. 1980’e gorece
1997 igin tucret paylarinda artis gosteren sadece iki alt-sek-
tor bulunmaktadir: Diger Petrol ve Komur Urtnleri (354:
%11'den %16’ya) ve Cam Sanayi (362: %26'dan %32’ye).
Soz konusu yillar arasinda ticret paylarinda en yogun daral-
ma yasayan sektorler ise Basim, Yayimcihk (342: %52'den
%16’ya), Tasit Araglar1 (384: %51’den %21’e) ve Demir Ce-
lik Sanayi (371: %46’dan %18%) oldugu gorulmektedir. Bu
sektorlerin ortak 6zelligi her Ggunin de “eksik rekabetgi”
konumda olmalaridir. Basim, Yayimcilik sektérande yogun-
lagma orani 1980’de %36.5’den, 1996'da %57.4’e yukselmis;
dolayisiyla sektor, oligopolcii nitelige buranmus gorinam-
dedir. Gene, s6z konusu 1g¢ sektérde de kar marjlarinin hiz-
la arttig1 ve 1997°de mark-up oranlarimin 1980 duzeylerinin
yaklagik iki misline ¢ikug hesaplanmaktadir.
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Buraya kadar sektorel detay bazinda surdardugiumuz
analizleri 6zetlemek i¢in Turkiye ekonomisinin 1980-son-
rasinda gecirdigi makroekonomik evrelerin daha yakindan
irdelenmesi gerekmektedir. Yukanda II. Bslumde tartistign-
miz uzere, ulusal ekonominin 1980-sonrasindaki gelisme
yolag kabaca ti¢ salimm sergilemektedir. Bunlardan birin-
cisi, 1981-87 arasinda dis ticaret rejiminin serbestlestirildigi
ve imalat sanayiinin ihracata yoneldigi “diga agilim” déne-
midir. 1988'de iktisadi durgunluk ve “reform yorgunlugu”
ile kesilen bu ilk sahmmi, 1989-93’tn “finansal serbestlesti-
me” donemi izlemistir. Kambiyo kontrollerinin kaldirlarak
sermaye hareketlerinin butuntyle denetim dist birakildi
bu dénem, 1994n finansal (déviz) krizi ile sonuglanms-
tir. Ugtincit salinim ise Turk ekonomisinin tekrardan kisa
vadeli sermaye kaynakh buyumeye donduga 1995-1997
arasinda yasanmis, ancak bu salimm da Dogu Asya ve Rus-
ya krizlerinin etkilerinin Turk ekonomisine yansimalariyla
derinlesen 1998-99 iktisadi kriziyle son bulmustur.

Ulusal ekonominin yakin tarihine iliskin olarak ayird et-
tigimiz bu evrelerin imalat sanayi tizerine olan yansimalari-
n1 tartismak i¢in I1I-2 No'lu Tablo’dan yararlanacagiz. Soz
konusu Tablo, Tark imalat sanayiinin 1980°den 1997’ye de-
gin gecirdigi yap1 degisikliklerini buyume, bolusiim ve
uluslararasilasma baglaminda sunmaktadir. Tablo, imalat
sanayi alt-sektorlerinin yogunlasma yapilarimi veri alarak,
yukarida yaptigimiz “rekabet¢i”-“eksik rekabetci” tasnifini
burada da surdarmekte ve gesitli ekonomik gostergeleri yil-
lik ortalamalar olarak 6zetlemektedir.

111-2 No'lu Tablo'dan elde ettigimiz ilk carpic1 gozlem,
“eksik rekabet¢i” konumda olan sektérlerin, imalat sanayi
toplamu i¢indeki gorece yuiksek sayilabilecek agirhgidir. Eli-
mizdeki verilere gore, “eksik rekabetgi sektorler” 1997°de
toplam imalat sanayi katma deger tretiminin %52%ini, top-
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Tablo -2,
Tiirk imalat Sanayiinin 1980-Sonrasi Gelisme Evreleri

Finansal Kriz ve

Denetimsiz Kisa Vadeli
Yapisal Uyum lhracata Yonelim Finansal Sermaye Kaynakl
Reform Programi ve Disa Agilim Serbestlestirme Baylmeye DOnus
1980-81 1981-88 1989-93 1994-97

Rekabetgi Sektérler

Katma Deger / Toplam 0.45 0.42 0.51 0.48
Istihdam / Toplam 0.58 0.59 0.62 0.65
Ticaret Hacminin Katma Degere Oram 0.39 1.04 0.91 1.46
Kamu Isletmelerinin Katma Deger Igindeki Pay: 0.1 0.13 0.1 0.04
Ucret Maliyetlerinin Katma Deger Icindeki Pay 0.33 0.22 0.23 0.19
Reel Ucret Yillik Ortalama Artig Hizi (%) 2.77 -1.88 11.62 -7.92
Isgaca Uretkenligi Yillik Ortalama Artis Hizt (%) 26.54 8.83 11.69 -2.01
Brut Kar Marjlari (Mark-up) 0.28 0.33 0.39 0.38
Eksik Rekabet¢i Sektérler

Katma Deger / Toplam 0.55 0.58 0.49 0.52
Istihdam / Toplam 0.42 0.41 0.38 0.35
Ticaret Hacminin Katma Degere Oram 0.67 1.04 0.89 1.59
Kamu Igletmelerinin Katma Deger l¢indeki Payt 0.62 0.53 0.43 0.42
Ucret Maliyetlerinin Katma Deger Igindeki Pay! 0.28 0.14 0.21 0.14
Reel Ucret Yillik Ortalama Artis Hiz1 (%) 3.39 -3.15 15.41 -8.28
Isgaca Uretkenligi Yillik Ortalama Artis Hizi (%) "83.25 12.71 8.53 3.24
Brat Kar Marjlari (Mark-up) 0.34 0.46 0.49 0.53

o Kaynak: DIE Imalat Sanayi Yulik Anketleri; imalat Sanayi Yogunlagma Gostergeleri; ve DIE imalat San. $b. veri taban.
v




lam imalat sanayi istihdaminmin da %35’ini kargilamaktadir.
Ayni oranlarin 1980°de, sirasiyla %55 ve %42 oldugunu he-
saplamaktayiz. Kamu isletmeciliginin pay1 da 1980-1997
arasinda, rekabetci sektorlerde %15°den %4’e, eksik reka-
betgi sektorlerde de %62’den %42’ye gerilemistir.

Tablo 2'de aynstirdigimiz ilk salimm 1980-81 “Yapisal
Uyum Programi” ve 1981-88 “lhracata Yonelim ve Disa
Acgilim” donemleridir. S6z konusu donemler boyunca ima-
lat sanayi hizla dis ticarete agilmistir. Nitekim, ticaret hac-
minin, katma degere oranim bu olusumun bir gostergesi
olarak kullanirsak, bu oranin 1980-88 arasinda rekabetg¢i
sektorlerde %39'dan %104%e, eksik rekabetci sektorlerde de
%67'den %104’ ¢ikmis oldugunu gormekteyiz. Reel isguci
uretkenligi’ disa agilim (1981-88) altinda “rekabetgi” sek-
torlerde yillik ortalama %8.8, “eksik rekabetci” sektorlerde
de %12.7 hizinda artig gostermistir. Ancak reel uicretler aym
donemde uretkenlik artiglarmin oldukga gerisinde kalmig
ve rekabetci sektorlerde yillik ortalama %1.9, eksik rekabet-
¢i sektorlerde de %3.2 gerilemistir Bu stirece kogut olarak
briit kar marjlari, 1981-88 donemi ortalamasi olarak hesap-
landiginda rekabetci sektorlerde %28’den %33’, eksik re-
kabetci sektorlerde de %34’den %46ya yukselmistir:

Yukarida I1. Boliimde tartisildig tizere, sanayi sektoriinde
tcret maliyetlerinin bastirilmasina dayali bu “klasik” biri-
kim modelinin en ¢arpia1 eksikliginin surduralebilir bir sa-
bit sermaye birikimi yaratamamis olmasindan kaynaklandi-
gm biliyoruz. Nitekim, 6zel sektorce gerceklestirilen yau-
rimlann yillik ortalama artis hizi, kriz-6ncesi donemdeki
reel artislarin ancak yarnsinda seyretmis ve aym donemde,
kamu yatinmlarinin arus hizi da 1980-88 arasinda reel ola-

7 Reel isguci aretkenligi, ucretle calisan bagina dugen reel katma deger tretimini
temsil etmektedir. Nominal degerlerin reel baza cevrilmesinde sektorel uretici
fiyatlar1 endeksi kullamlmistr.
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rak %1.8'1 asamamstir. Sonug olarak, 6zellikle imalat sana-
yiinde sabit sermaye yatinmlan tamamiyle durgunluga itil-
mis ve 1989’a degin 1980 oncesi reel duzeyine ulasamamis-
ur. (Bkz. yukarida Tablo 1I-2).

Kendi iginde gerekli yaurimlanm saglayamayan ve emek
gelirlerinin daraltlmasina dayali, “yapay” nitelikli bu yap1
1988'den baslayarak “siyasi-toplumsal” gerceklerle ¢atigma-
ya baslamistr. Bilindigi gibi 1988, Tirkiye’de sendikal ha-
reketin yukseldigi ve orgutlit is¢i kazammlannm arttig bir
dénemin baslangicidir. 1993 yilina degin saren bu dénem
aym zamanda dis sermaye akimlan ile beslenen ikinci bu-
yume sahmiminin da ipuglarim1 vermektedir. 1988-1993
arasinda imalat sanayiinde reel iggiici maliyetleri toplam
olarak %162.3 artis sergilemektedir. Buna kosut olarak, ac-
retli emegin imalat sanayi katma degeri icindeki pay1 reka-
betc¢i sektorlerde %23’e, eksik rekabetgi sektorlerde de
%21’e yukselmistir. Burada ilging olan husus, s6z konusu
ucret artiglaninin emek tretkenligindeki uzun donemli ar-
tislar ile gercekte uyumlu bir gelisme gosterdigidir. Emek
uretkenligindeki (is¢i basina reel katma deger) artislan
ozellikle 1984'den baglayarak ivmelenmis, ancak bunun is-
¢i ucretlerine yansimasi 1989’a degin s6z konusu olmams-
tir. Oysa, 1984°den baglayarak 1993’e degin, emek tretken-
ligindeki toplam reel artisin %183.6’ya ulastig: hesaplan-
maktadir (Voyvoda ve Yeldan, 1999). Dolayisiyla, artan is-
guctt maliyetlerinin emek uretkenligindeki kazanimlar ile
birlikte dugunuldagunde, sermayenin s6z konusu dénem
boyunca goreceli konumunu koruyabildigini izlemekteyiz.
Nitekim, temel bir bolugiim gostergesi olarak kar marjlan
(mark-up oranlar1) 1989-sonrasinda hizh bir artis egilimi
icine girmis ve donem ortalamasi, rekabetci sektorlerde
%39’a, eksik rekabetci sektorlerde de %49a ulagmustr.

1994 finansal krizini izleyen kisa vadeli sermaye girisleri-
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ne dayal bilyime stirecinde de sermayedar gelirlerinin gi-
derek artunlabildigi bir ortam sergilenmektedir. Nitekim,
kar marjlarinin 1994-97 arasinda rekabetgi sektorlerde ko-
runabilirken, eksik rekabetci sektorlerde yiikselme egilimi-
ni surdurebildigi ve donem ortalamasinin %53’e degin yuk-
seldigi hesaplanmaktadir. Bu siirede isgici uretkenliginin
yavaslama egilimine girmis oldugu dikkat ¢ekicidir. Isgica
reel tretkenligi, rekabetci sektorlerde yilda ortalama %2.0
gerilerken, rekabet¢i sektorlerdeki artis hizt sadece %3.2
duzeyinde gerceklesmistir.

Dolayisiyla, elimizdeki veriler, bir genel kural olarak, disa
acilmanin Tirk imalat sanayiinde sektorel tekellesme olgu-
sunu kiramadigy, bilakis bir¢ok sektorde yogunlasma oran-
larini arttigin1 belirtmektedir. Tekelci yapilarin sermayeda-
ra sagladigi olanak ise, mark-up tipi fiyatlama yoluyla mali-
yet artislarinin nihai tiketiciye yansitilmasidir. Bu anlamda
1990’1ar Turkiye’si, kar marjlarinin asagiya dogru kati, yu-
kariya dogru ise esnek davrandig: bir fiyatlama yapisi sergi-
lemektedir. Bu boliman bundan sonraki ayiriminda bu hi-
potezleri ekonometrik birer model icinde ele alan bir baska
calismamizin sonuglarimi buraya aktarmak suretiyle isleye-
cefiz.

Ekonometrik Analiz®

Bu bolimde Turk Imalat sanayiinin 29-alt sektort tizerine
1980-1996 arasinda bolustim ve fiyatlama dinamiklerini in-
celemek icin kurulan iki ekonometrik modelin sonuglarini

8 Bu bolam IV. ODTU Ekonomi Kongresi'nde (14-17 Eylal, 2000, Ankara) sunu-
lan K. I tetin-Ozcan, E. Voyvoda ve E. Yeldan (2000) “On the Patterns of Trade
Liberalization, Oligopolistic Concentration and Profitability: Reflections from
Post-1980 Turkish Manufacturing™ bashikh tebligin bulgularnina dayanmaktadir.
Calismarin teknik yonlerini daha genis agiklayan Ingilizce metni hetp:/www.
billent.cdu.tr/~yeldane/abstracts.html adresinden elde edilebilir.
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tarugacagiz. Bu kapsamda iki konuyu ele almaktayiz: birinci
olarak, kar marjlarinin disa acihm, yogunlasma ve reel tc-
ret hareketleriyle olan (boligim) iligkisi; ikinci olarak da
alt-sektorler itibariyle uretici fiyatlarindaki enflasyonun kar
marjlari, disa agthm ve reel isgiicit maliyetleri ile olan (fi-
yatlama) iliskisi.

Burada bir genelleme yapacak olursak, so6z konusu “bolu-
sum” ve “fiyatlama” iliskilerinin kurgulanmasinda gerek ne-
oklasik, gerekse yapisalct ve Kalecki geleneklerinin izlerini
gormek olasidir. Neoklasik okul, yurt i¢i faktor fiyatlar (tc-
ret ve kir) sisteminin disa acik bir ekonomide nihai olarak
dis diinya fiyatlarinca belirlenecegini kurgulamaktadir. Sa-
muelson-Stolper yasasinda somut ifadesini bulan bu 6nerme-
ye gore, burada ticaret hacmi olarak degerlendirdigimiz “di-
sa agilim” gostergesi kar marjlarindaki degisimi aciklamakta
en 6nemli degisken olarak ele ahinmalidir.® Kar marjlarinin,
yogunlagma ile olan iligkisi ise Kalecki okulunun altm ¢iz-
digi bir uyum mekanizmasint vurgulamaktadir. Kar marjlan
ile ucret maliyetleri arasindaki ampirik iliskiler ise ¢ogun-
lukla yapisaler (Taylor, 1983) okulunun gelistirdigi 6nerme-
lerde islenmektedir. Dolayisiyla, burada kurguladigimiz bo-
ligiim ve fiyatlama denklemleri bu ug iktisadi yaklasimin
pragmatik bir bileskesi olarak dugtiniilebilir.

Temel ekonometrik denklemlerimizi dogrusal bir iliski
icinde ele almaktayiz:

9 Buradaki ekonometrik galismada kar marjlari (mark-up'lar) ile dis ticaret gos-
tergesi arasindaki iliski sadece ticaret hacminin getirecegi uluslararas: rekabet
baskist yoninden incelenmektedir. Mark-up’larin aym zamanda birer maliyet
ogesi olarak degerlendirildiginde, ucret-dist maliyet unsurlanndan da etkilen-
mesi kaginilmazdir. Diga agik bir sektor olarak imalat sanayiinde en onemli
maliyet unsurlanndan birisi doviz kurudur. Buradaki ekonometrik iliskiyi sa-
dece Gcret maliyetleri agisindan degerlendirmemizin nedeni, sz konusu iligki-
yi daha ¢ok bolusam-yonla gostergeler acisindan ele almay: tercih etmemizden
kaynaklanmaktadir. Kar marjlan ile doviz kuru arasindaki iliskinin degerlendi-
rildigi bir ekonometrik ¢alisma Gancavdi ve Orbay (2000)'de yarutalmektedir.
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Boliigiim iligkileri:
MR;; = a; + By O + B CR4;; + B3 RWj
Fiyat iligkileri:

" INF; = a; + B MRy + B, Oy + B3 RW;,

Denklemlerde MR;, sektorel mark-up oranlarimi (kar
marjlar); O;, disa agthm gostergesini (ithalat arti ihracatin
katma degere orani); CR4;, yogunlasma oranlarini; RWj, re-
el Gcret maliyetlerini; INF;, ise sektorel uretici fiyat enflas-
yonunu (P;-P;;.1) gostermektedir. i = {1,2,...,29} sektorel
birimleri, t = {1980,1981,...,1996} zaman degiskenine ait
endekslemeyi vermektedir. Her iki denklem de sabit etki
modelleme (fixed effects) yontemiyle panel data teknikleri
kullanilarak test edilmistir.

Bolusam uzerine kurguladigimz birinci denklemln ekono-
metrik ¢oziimlemesi bize asagidaki denklemi vermektedir:

MR;,=a; — 0.004 O;, + 0.181 CR4;, + 0.111 RW,,
(-5.107)  (6361)  (13.108)

Burada parantez i¢indeki sayilar t-istatistiklerini vermek-
tedir. Her u¢ agiklayic1 degigkenin de istatistiksel olarak an-
lamh oldugu gorilmektedir.

Dolayistyla imalat sanayiinde sektérel kar marjlarinin yo-
gunlasma ile olan iligkisi 0.181, reel ucretler ile olan iliskisi
ise +0.111 duzeyindedir. Kar marjlan ile yogunlagma ara-
sindaki baglantinin pozitif yonli olmas: kuramsal olarak da
beklenen bir sonugtur. Buradaki ifadeyle, yogunlasma oran-
larindaki 1 birimlik artig, sektorel kar marji (mark-up) ora-
ninda 0.18 birimlik bir arts ile iliskilendirilmektedir. Uc-
retli-emek ve sermaye gelirleri agisindan kanimca daha il-
ging olan bulgu ise, kar marjlan ile reel ucret maliyetleri
arasindaki pozitif iliskidir. Ozet olarak, 1980-1996 arasinda
Tark imalat sanayiinde reel ucretlerdeki 1 birimlik arus,
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kar marjlarinda 0.11 birimlik bir artig ile iliskilendirilebil-
mektedir. Bu bulgu, Turk imalat sanayiinde mark-uplarin,
reel ticret hareketleri karsisinda pozitif yonla bir iliskinin
varligina dayali Sraffagil karakterde bir boligsaim dinamigi-
ne isaret etmektedir. Boratav, Yeldan ve Kése (2000), Ona-
ran (1999) ve Yentiirk ve Onaran (1999)’da da vurgulanan
bu ézellik, kanimca, sanayi sektorlerinde tcret soklarimn
sermaye kesimi agisindan “hazmedilebilir” kilinmasi agisin-
dan 6nemli bir islev gormektedir. Ucret maliyetlerindeki
donemsel hareketlerin sermayedarn kir marjlanm sikistir-
mast bir yana, daha da yukselterek atlatldig: bu siireg ise fi-
yat enflasyonu olarak nihai ttiketiciye yansimakta ve “ge-
kirdek enflasyon” ‘olarak tammlanan 6zel imalat sanayi tire-
tici fiyat hareketlerinin arkasinda yatan bolisam dinamik-
lerinin nicel bir ifadesini sergilemektedir.

Ancak kanimca buradaki en ilging bulgulardan birisi kar
marjlan ile disa agilim arasindaki iliskinin gorece zayifligi-
dir. Elimizdeki makroekonomik bulgular, kiar marjlar ile
disa a¢ilim arasindaki (neoklasik) iliskiyi sadece
-0.004 duzeyinde gostermektedir. Dolayisiyla, ithalat di-
siplini 16 yillik disa agihm deneyimi altinda kéar marjlarin-
da neredeyse sifira yakin bir etki yapmis gozitkmektedir.

Burada calismayi bir adim daha goturecegiz ve s6z konu-
su iligkiyi imalat sanayiinin tim alt-sektérleri yerine, 1980-
sonrasinda disa agilmay1 gercekten yasamis olan alt-ktime-
ye odakliyacagiz. Bu amagla, ilk olarak imalat sanayiinin 29
alt-sektorn icinden ticaret hacimleri 1980’de %50'nin altin-
da olan “i¢ talebe donuk-disa kapali” sektorleri tespit ede-
cegiz. Daha sonra bu kiimeden hareketle, 1996’ya gelindi-
ginde ticaret hacminin katma degere oran1 %50’nin tizerine
¢ikan, yani donem sonunda “disa agilmis” bulunan sektor-
leri sececegiz. Bu islem sonucunda 1980°de “disa kapal”,
fakat 1996’da artik “disa acilmis” olan sektorleri elde etmis
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olmaktayiz. Diga agilhm siirecini dogrudan yasamis olan bu
alt-kime, kanimca dis ticaret disiplininin kar marjlar1 uze-
rindeki en dolaysiz etkilesimini sergiliyor olacakur.

Bu islem sonucunda yukaridaki bélisim denklemini
1980-1996 i¢in su alt-sektorler tizerine yeniden test etmek-
teyiz: {311, 314, 321, 323, 324, 331, 332, 341, 352, 355,
356, 362, 371, 372}. Elde edilen sonuglar ¢arpicidir:

MR;=a; + 0.026 O; + 0.091 CR4;, + 0.076 RW;,

Disa acilim sureci, s6z konusu sektorlerin maliyetleri
uzerine eklenen mark-uplarda (kar marjlarinda) beklendigi
uzere bir daralma getirmemis; tam tersine kar marjlan ile
disa agilim pozitif (+0.026) bir iliski sergilemistir. Dolay:-
styla 1980-sonrasinda i¢ talebe dontk ve disa kapali bir ya-
pidan gelerek disa agtlmis olan s6z konusu 14 sanayi sekto-
runde maliyetlere eklenen kar marjlan -ortodoks beklenti-
lerin tersine- daha da yukselme egilimine girmistir. 1thalat-
tan kaynaklanan rekabet disiplininin gig¢lenmesine kargn,
sermaye gelirlerinin bu sekilde korunabilmesi, hatta gorece
ytkseltilebilmis olmasi, sanayi sermayesinin ticaret politi-
kasinin gereklerine karliligini yiikselterek uyum gosterebil-
mis oldugunu belgelemektedir.

Fiyatlama iliskileri

Bu yapinin sektorel fiyat hareketleri tizerine olan etkileri-
ni aynstirmak i¢in imalat sanayi sektorel toptan esya fiyat
endekslerindeki birinci sira degisimlerin (yillik enflasyo-
nun), kar marjlari, disa agilim, ve reel ucret maliyetleri ile
olan iligkilerini inceleyecegiz. Bilindigi gibi, iktisat kuram
rekabetgi piyasalarda olusan birim fiyatlarin, sé6z konusu
mahin son biriminin tretilmesinde harcanan (marjinal) ma-
liyete esit olacagin 6ngormektedir. Dolayisiyla, rekabetgi pi-
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yasalar mallarin sats fiyatlart ile marjinal maliyetlerini birbi-
rine esitleyecek rekabet unsurlarini isleterek asir1 kar marj-
larim eritmekte, aym zamanda da tiketici refah agisindan
maksimum etkinligi saglamaktadir. Oysa eksik rekabetgi/oli-
gopolcti pazarlarda isletmeler, trettikleri mallarn sats fiyat-
larin1 belirlerken marjinal maliyetleri tizerine bir “ek” geti-
rerek karliliklarim koruyabilmektedir. Ancak, maliyetler
izerine eklenen bu tar oligopolcti mark-up’larin Turk ima-
lat sanayi genelinde gozlemis oldugumuz asag1 dogru kath-
1 ve yukselme egilimine dayanan yapisi, nihai fiyatlann es-
nekligini sinirlamakta ve fiyat enflasyonunun direncini pe-
kistirmektedir. (Bu konuda ayrica bkz. Onaran ve Yenturk).

Turk imalat sanayiinin 29-alt sektdriindeki yillik enflas-
yonu aynstirmaya yonelik ekonometrik denklemimiz su
sonucu vermektedir:

INF,, = a; + 0.393 MR, +0.007 O, + 0.531 RW,
(4.757)  (1.092)  (9.229)

Tamamen ampirik dizeyde tartisacagimiz bu bulgulara
gore, imalat sanayi maliyetlerine eklenen mark-up oranlan-
nin yillik sektorel enflasyonla iligkisi +0.393 duzeyindedir.
Yani sektorel kar marjlarindaki %1 birlik artig, sektorel fiyat
enflasyonunda ki %0.393 artis ile iliskili g()zﬁkmektedir.10
Nicel katsayilarin buyuklaga agisindan degerlendirirsek,
kar marjlarindan kaynaklanan enflasyonun, reel ticret mali-
yetlerinin enflasyona olan katkisina (+0.531) ¢ok yakin ol-
dugunu gormekteyiz. Dolayisiyla imalat sanayiinin 1981-
1997 arasindaki yillik fiyat enflasyonunun ardinda yatan
dinamiklerde kar marjlar ve reel ticret maliyetleri birbirine
yakin bir agirhik tasir goranumdedir.

10 Enflasyon uzerine kurulan ekonometrik denklemde degiskenler logaritmik
olarak ele ahnmaktadir. Dolayisiyla, tahmin edilen katsayilar, enflasyon ile s6z
konusu degisken arasindaki “esneklikleri” vermektedir.
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Burada elde ettigimiz diger bir 6nemli sonug fiyat enflas-
yonunun agitklanmasinda disa agilimin (ithalat art ihracat
hacmi) paymnin ¢ok disiuk (+0.007) olmasidir. Istatistiksel
olarak da anlamli bulunmayan bu katsaymin goreceli ola-
rak dusuk degeri, “cekirdek enflasyon” i¢in veri alinmasi
gereken degiskenlerin de i¢ talep unsurlarinda ve toplumsal
bolusum iligkilerinde yattigin vurgulamaktadar.

Isgiicii Piyasalarinin Yapisi ve Marjinallesme™"

Bu bolumde 1980°li yrllar boyunca Turkiye isgiicit piyasala-
rinin yapisinda ortaya ¢ikan degismeler, “formel/kayith”,
“marjinal/kayits1z” isgaci ayrimiyla ele alinmaya ¢alisil-
maktadir. Marjinal kesimde ¢ahsanlara iliskin Turkiye ista-
tistik veri setinde hemen hig bilginin olmayis1 ve tamm
farkliliklari, bu alana iliskin tespitlerin buyuk 6l¢ude varsa-
yimsal kalmasina neden olmaktadir. Bunun 6tesinde, Tur-
kiye isgtict piyasalarina iliskin sektorel isguci kullanimi ve
ucret yapisi konusundaki veriler 6nemli eksiklikler iger-
mektedir."? Nitekim, DIE’ce yayinlanan strekliligi ve sekto-
rel ayrimi en genis veri tabani durumundaki imalat sanayi
istatistikleri dikkate alindiginda, bu kaynaktaki isgiicii kul-
lanimina iliskin verilerin 10 ve ustu kisi ¢alistiran isyerleri-
ne ait oldugu ve yanhzca “formel/kayith” emek kategorisini
icerdigi gorulmektedir." Oysa, bu alana iliskin ¢alismalar

11 Bubolam Kose ve Yeldan (1998a)’ya.dayanmakeadur.

12 Turk emek piyasalarina iliskin daha genis degerlendirme igin bkz., Kase ve
Oncii (2000), Yavan (1998), Senses (1989), Bulutay (1995), Kepenek (1996)
ve Yentirk (1997). Ozel imalat sanayi ucretlendirme siireclerinin ekonomet-
rik bir analizi i¢in bkz., (Onaran, 1998).

13 DIEnin Imalat Sanayi Istatistikleri, isverene doldurtulan anketler sonucunda
olusmaktadir. Sonug olarak, s6z konusu veriler isverenin SSK ve/veya Emekli
Sandign gibi belirli bir sosyal giivenlik sisteminde kayith tuttugu isgiicini
icermekte olup, herhangi bir sosyal gavenlik sistemine kayith olmayan isga-
cani (marjinal/kayitsiz) icermemektedir.
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(Yenturk 1997, Kose ve Yeldan 1996, Bulutay 1994, $cnses
1996), Turkiye isgiica piyasalarinda kayit digy/marjinal is-
gacd kullaniminin énemli él¢iide yaygin oldugunu ve bu
egilimin giderek yayginlagtigini ortaya koymaktadur.

Burada marjinal emek kategorisini Hane Halklar: Isgicii
Anketlerinde (HHIA) yayinlanan “isveren ve kendi hesabina
calisanlar” disinda kalan ve her hangi bir sosyal gavenlik
sistemine kayith olmayan isgiicu istihdami olarak tanimla-
maktay1z. Bu amagla, Hane Halk: Isgiici Anketleri (HHIA)
incelendiginde, toplam emek istihdammin %58'inin’ degisik
bicimlerdeki ucretlendirme iliskileriyle (ucretli/maagh, yev-
miyeli/gegici) istihdam edildigi ve bu yigimin bayuk 6l¢tude
tarim dig1 faaliyet alanlarinda yer aldig1 gorillmektedir.

Ekonomideki toplam emek istihdami her hangi bir “sosyal
guvenlik sistemine” kayithilik durumlan dikkate alinarak de-
gerlendirildiginde ise daha ¢arpic1 bir sonug ortaya ¢itkmak-
tadir. Elimizdeki 1996 yili degerlerine gore, toplam emegin
yanhzca %43'u “formel/kayith” olarak ¢alismakta (6,553,000
kisi), %57’si ise harhangi bir sosyal gavenlik sistemine
(SSK+Emekli Sandig1) bagh olmaksizin “marjinal/kayitsiz”
olarak istihdam (8,676,000 kisi) edilmektedir. Bu oranlar
1997 verilerine bagh kalinarak yapilan hesaplamalarda ise,
sirasiyla %48 ve %52 duzeylerindedir.'® Diger taraftan, eko-
nomideki toplam emek istihdaminin yarisim asan bu kitle-
nin nitelik, cinsiyet ve yas bilesimleri kesin olarak bilinme-
mekle birlikte, bu toplamin biyuk 6l¢ude niteliksiz isguictin-
den olustuguna ve buytk miktarlara varan kadin ve ¢ocuk
emegi icerdigine iliskin guglu 6ngoriler mevcuttur.

Bu olgu imalat sanayi duzeyinde incelendiginde isé isgticti

14 Séz konusu degerlendirme HHIA verilerine bagh olarak yapiimisur. Hesapla-
mada Bagkura kayithhgin ¢ok bayik élgide “isveren ve kendi hesabina gali-
sanlart” kapsadi, potansiyel Gcretli emegin bu tarden bir sosyal gavenlik sis-
temine katlhmimn ¢ok dasuk dazeylerde olacag varsayimi yapilmistir.
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piyasasindaki marjinallesme egiliminin giderek artug ve ya-
pisal bir kalicthga donustagn izlenmektedir. Nitekim, 1980
yilinda imalat sanayi toplam emek istithdaminin yaklasik
%41'ni olusturan marjinal iggiictt kullanimi (700,000 kisi)
1994 yilinda %49 (1,170,000 kisi), 1995 yihinda ise %44
(1,035,000 kisi) diizeyinde gerceklesmistir (Bkz. Tablo 11I-
3). Ozel imalat sanayi duzeyinde degerlendirildiginde ise
marjinal isgiictt kullaniminin 1994 formel emek kulanimm
astigl, 1995 yilinda ise formel emegin %90’lar1 dtizeyinde ol-
dugu ortaya ¢tkmaktadir. Bu kitlenin imalat sanayi sektorel
dagilmina bakildiginda ise kugiik isletmecilin agirhkh bir
oneme sahip oldugu gida (311-2), dokuma (321), orman
aranleri (331, 332), metal (381) ve makina (382) sanayile-
rinin 6ne ¢iktig goralmektedir (bkz. Tablo I11-4).

Isgucu piyasalarindaki marjinallesmeyi temsil eden bu
turden bir gelismenin ardinda ¢ok sayida ekonomik ve top-
lumsal faktorun (nufus artisi, geng nifus, nitelikli isgica
azhg, hizh kentlesme, isletme o6lcegindeki kugilme vb.,)
bulunmasina karsn, belirleyici faktoriin icret tasarrufu ol-
dugu anlasilmaktadir. S6z konusu kitlenin ucretlerine ilis-
kin kesin bilgiler olmamasina karsin, bu alana iligkin yapi-
lan ¢cahsmalar genellikle asgari ticretin alunda olan, “piyasa
ucreti” olarak adlandinlan bir iicretlendirme bi¢iminin yay-
gin oldugunu ortaya koymaktadir (Kése ve Oncii, 1998;
2000; Kose ve Yeldan, 1998a; 1998b). Bu gozlemi giglendi-
ren bir olgu ise, Tablo I1I-3’den de izlenebilecegi gibi, ka-
cuk isletmelerdeki ortalama reel isgiicit maliyetinin kapsa-
ma ahnan tum yillarda yasal asgari tcretin alunda olusu-
dur. Bu olgudan hareketle imalat sanayiinde marjinal ola-
rak calisanlarin ortalama tcretlerinin “kiictik” isletmelerde
gecerli olan ortalama “ciplak ticretlere” yakin olacag varsa-
yilmis ve marjinal emek ucretlerini temsilen kullamlmisur.

Imalat sanayiinde tcretli emegin kazamimlar arasindaki
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Tablo Iil-3.
imalat Sanayi istihdam ve Reel Ucret Gelismeleri

1980 1985 1990 1992 1993 1994 1995
imalat Sanayi Toplam istihdams (Bin Kigi)® 2150 2440 2741 3085 2766 3034 2942
1. Isverenler, kendi hesabina ¢alisaniar 445 505 556 686 547 652 584
2. Toplam lsgiica 1705 1935 2185 2399 2219 2382 2358
FormeVkayith isglci© 1005 1186 1284 1254 1258 1212 1274
(10+ kisi calistiran igyerleri) 787 928 1024 980 97% 933 972
Kamu 287 276 250 228 214 197 170
Ozel 500 652 774 752 761 736 802
(1-9 kisi galistiran i;yerleri)d 218 258 260 274 283 279 302
Marjinal/kayitsiz lsglicie 700 749 901 1145 961 1170 1084
Ortalama Aylik Reel Ucret Maliyetleri, 1980 Fiyatiariyla (Bin )f
Kamu . 39.000 26.727 45328 79.738 72.501 $7.150 55.349
Oze! (10+ kisi ¢alistiran isyerleri) 25.480 22,696  32.542 40.103 43.287 33.300 28.311
Ozel (1-9 kisi calistiran isyerleri) 6.743 9.324 9.367 10.100 9.004 6.491 6.654
Formel kesim, agirlikli ortalamas: (WAVG) 32.278 26.487  38.042 52.148 52.313 40.277 35.107
Memo:
Kuagik Ozel lsl. ("1-9 isci*) Ucret/WAVG 0.209 0.352 0.246 0.194 0.172 0.161 0.190
Marjinal lsgic UcretYWAVG 0.171 0.287 0.201 0.191 0.170 0.159 0.187

a. DIE, HHIA Sonuglan.

b. DIE, HHIA Sonuglari.1980 ve 1985 yillarina ait degerler, 1992-95 arasinda bu kesimin toplam ¢alisanlar igindeki pay: kullanilarak hesaplanmigtir.
¢. DIE, Imalat Sanayi Istatistikleri, Ucretle Caliganiar Ortalamas.

d. 1990 yili igin tahmini deger alinmigtir.

e. Toplam isgaca tutarindan, formel isgGcanan dasalmesiyle bulunmugtur.
f. Nominal Gcret degerleri TUFE ile indirgenmistir.
Kaynaklar: DIE Imalat Sanayi Yillik Anketleri; DIE HHIA; Boratav, Yeldan ve Kdse (2000).
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Tablo lil-4.
Tarkiye Imalat Sanayiinin Yapisi, 1980 Fiyatlariyla Milyon TL
1980 1985 1992 1995
Formelf Formeif Formeil Formel}
byeri  Kayth  Katma  Ocet  kgow  fyei  Kapth  Katma  Ocret  hguco  fyed  Kapth  Katma  Uoet  hgoar  kyei  Kayth  Katma  Uoet  hgico
Emek  Defer Verimbilii Emek  Defer Verimiigi Emek  Dejer Verimiigi Emek  Dejer Verimiligi
Toplamlmalat Sanayi 185866 100629 27020 0263 0823 193753 15669 1296261 022 1093 198038 1253 217406 0388 1735 199687 12321 20771 0255 1632
Kok (19) %95 NI %S 0067 042 %95 K32 K9 003 0651 K4 %2 %7 0121 O0SM %5 %4 % 008 049
iger (104) %S %20 %5 033 102 %5 NI K91 OB 1216 %6 W8 X® 0463 2058 XS %76 %g3 031 1387
Gida kA TmO(31) 16387 214391 170258 0263 034 21969 29066 25712 02 A5 2333 29084 38456 03 1659 4933 2380 B 026 1468
Kicik (19) %89 %3 K5 009 062 %M % X8 00% 0573 %91 %0 %7 0177 0619 %93 X5 %8 008 008
Diger (10+) K11 KB %5 02 083 X100 KB %@ 024 1237 %9 X0 %93 04% 192 %7 %15 %R 0X2 18
Dokuma, Giyim & Deri (32) 51342 230045 146249 0201 0635 61155 30664 20395  ON75 061 S8 349M3 3376 0266 1012 SIS MG 36282 013 0965
Kk (19) %97 X® %6 008 0412 %% %23 %12 00 0538 X4 %IB %9 012 057 %S4 %6 % 0083 0416
Diger (10+) %3 MBS %S4 023 06T %A K77 KB 019 O % %R %91 023 1091 %6 %M %2 0189 109
omanOr. 6 Mobiya 33) 3343 48113 24365 OB 0506 36 G723 4591 0109 063 ATIT 81276 54350 0165 0669 48526  B0B00 47060 0.105  O5R2
KUk (19} %99 G5 %3 00 042 K99 WEE  NS3 00B4 0K X9 K73 %49 011 OSI9 % XTI %% 0077 01
Diger (10+) %1 K35 %66 024 0509 %1 K2 %7 0IR 06T % X %St 031 107 %1 %4 %M 0189 1093
KagiOrinderi & Basm(34) 4089 36138 27045 0334 0748 421 M99  4SE36 025 1019 €286 4SS 66214 0A21 1455 6860 4754 SR 017 14B
Kok (1.9) %91 K2 XS 007 0613 %91 %20 %B 00 OSM %S4 %3 %7 013 OS5 %5 %% X8 009 04%
Oiger (10+) %9 KT8 %95 05 0T X9 %20 %2 02 LM % %7 %S 051 1719 %S %M %® 038 145
KimyadKimyaOr.G5) 6136 9304 25297 0377 2635 G 1035 N3 0298 3021 M98 I04SH3  SMSE 0651 S8 4759 104505 S6A95 0418 54
Kook (1-8) %M NIE K3 00 048 X %15 %6 012 1458 %79 %10 %2 0135 0635 %81 %12 %2 0083 0§19
Diger (10+) %16 %M N7 0436 308 %12 KIS %S4 033 3296 %21 %0 %58 0706 S8 %19 % KB 058 645
TajveToprDaySan.B6) 6049 G632 SB413 0253 042 SB91 8139 MR 0265 093 6866 81203 10506 043 183 7068 8062 13410 0289 1729
Kikak (1-9) %0 %12 %3 0064 028 %8B %18 %5 0098 048 K& %14 %4 012 05 %8 %8 %5 003 0499
Diger (10+) W10 RSB %T 028 09% X2 N %5 029 1086 %13 %8 %% 045 202 K12 %R %% 038 2003
MealAnaSanayi (1) 1091 7S5 R46 0469 1087 2085 - 8075 W2915 0313 11% 1865 TSMZ 128454 07 103 2154 69642 134095 0412 1825
Kok (1-9) %5 W 07 0N XB %6 20 L %7 % %1 016 05T %S %8 2 o3 0w
Dier (10+) %5 %% %00 047 1098 %17 K94 %88 0337 LI KB %S4 K89 0797 17 %9 %R X® 048 209
Menlfgad Makina(38) 63776 239026 178302 029 0748 45195 260129 105 0200 07 AR W% AN 0413 162 SIE3 N3 A1 0 1506
ik (1-8) %96 %3 %3 008 048 XM %@ %B 0089 06 %5 %4 X7 0017 056 %%  X:# K8 0079 0459
Dider {104) MoO%T %R 0354 03B %6 %77 %2 028 1014 XS %76 %33 0S08 2024 %4 N2 %2 0367 193
DigerimatatSanayi(33) 37993 S038 444 0161 082 500 1099 1013 0134 09N .55 g2 5% 0208 08 249 99 6816 0128 0698
Kok (1-9) %9 %39 %0 008 LI9 XS XS0 X35 00M 08 N KA %24 012 0615 X% %A %% 008 0475
Diger {10+4) %2 %61 %80 0N 088 X2 %S0 %65 0174 0381 X4 %S9 %I6 0269 140 %4 %9 K4 0161 0554

Kaynak: Kose ve Yeldan (1998} veri tabar.




farklihg yansitan bir diger gézlem, kamu/6zel sektor ve de-
gisik isletme olceklerindeki formel emegin ortalama isgticu
maliyetleriyle karsilastinldiginda yapilabilir. $ekil 1I-5'den
de izlenebilecegi gibi, reel tcretlerdeki donemsel dalgalan-
ma, asil olarak kurumsallasma ve emek o6rgutlenmelerinin
en yuksek oldugu kamu imalat sanayi ve buyiik 6l¢ekli 6zel
imalat sanayinde gerceklesmekte, goreli olarak daha kugtk
olan 6zel isletme 6lceklerinde ise bu egilim daha az hisse-
dilmektedir. Nitekim, (10-49) kisiyi ¢alistiran 6zel imalat
sanayi formel isgiicit maliyetlerindeki reel gelisme incelen-
diginde, bu kesimin dénemsel olarak kazanim ve/veya ka-
yiplarinin simirh oldugu gozlenmektedir. Degisik isletme
dlgeginde caligan formel emek ucretlerindeki farklhlasma,
kamu ve bayiik 6lcekli 6zel imalat sanayiinde 1988 yilim
izleyen hizli iicret artiglanyla buyik 6l¢tide agilmis; ve ka-
mu imalat sanayiinde 1992, 6zel imalat sanayiinde ise 1993
sonrasi ortaya ¢ikan buyuk capl distsler sonucunda soz
konusu fark goreli olarak kapanmistir.

Farkl kategorilerdeki ticretli emegin isverene olan ortala-
ma maliyetlerinin giderek a¢ilmasina yol acan bu tiir bir ge-
lisme, bir taraftan ekonomideki marjinallesme egiliminin ar-
tisina katki saglarken, diger taraftan da marjinal isguica kul-
laniminin yayginlagmasina yol acarak isgiict piyasalarindaki
ikili (formel-marjinal) yapinin da giderek giiclenmesine ola-
nak saglamaktadir. Ucretli calisanlar arasinda ortaya ¢ikan
bu farklilagsma, 6zel imalat sanayiinde ucretli emek ve ser-
maye arasindaki temel bolastm iliskileri agisindan incelen-
diginde, isglicii maliyetlerinin katma deger i¢indeki payinin,
1980’lerdeki %28'lik duizeyinden, 1995°de %18'e geriledigi
gozlenmektedir.'® Ozel imalat sanayiinde siniflar arasi bola-
sum iliskilerinde emek gelirleri aleyhine bir donusamu ser-

15 Hesaplamalar (1-9) kisi ¢ahsuran kaguk imalat sanayini de icermekte olup,
tam imalat sanayini temsil etmektedir.
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gileyen bu gelisme, 1994 yihnda yeniden uygulamaya konu-
lan klasik birikim rejiminin béligim sonuglarmin ¢ok sert
oldugunu ortaya koymaktadir. Sonug olarak, isgiicti piyasa-
larinda marjinalllesmenin artug ve ¢alisanlarin reel kayipla-
rimin derinlestigi 1994 yili, ozellikle mali kesimlerce gelisti-
rilen kaynak aktarimi mekanizmalan ile sermaye gelirleri-
nin yukseltildigi bir dontisam yili olmustur.

Sonug ve Genel Degerlendirme

Buraya kadarki bulgularimzi 6zetleyecek olursak, elimiz-
deki veriler 1980-1997 itibariyle disa agihmin yaratmasi
beklenen rekabet baskisinin tersine, Turk imalat sanayi
sektorlerinde kar marjlarinin bir ytukselme iginde oldugunu
gostermektedir. Sanayi kar marjlarinda yasanan bu kathgin
yapisal nedenleri, kanimca sadece iktisadi mekanizmalarda
degil, ayn1 zamanda sanayi sermayesinin ticaret politikalar-
na (kiresellesme surecinin gereklerine) karsilik olarak ge-
listirdigi siyasal, kurumsal ve ideolojik uyum mekanizmala-
rinda da aranmalidir.

Buradaki uyum mekanizmalarimin kurumsal ve teknolo-
jik detaylarini bu ¢ahisma cergevesinde somut olarak tasnif
etmemize olanak yoktur. Ancak, Turk sanayi sermayesinin
1980 disa a¢ihm dénemecinden sonra devlet eliyle gelistiri-
len bir dizi kurumsal, siyasi ve iktisadi tesvik sistemiyle yo-
gun bir “koruma” altina alindigim bircok siyasi-ekonomi
arastirmasinda belgelenmis oldugunu biliyoruz. Ornegin,
1994 krizi oncesi devlet-sermaye-tcretli emek iliskilerini
bir makroekonomik genel denge modeli yardimiyla irdele-
yen Yeldan (1994c ve 1998), kamu sektoriinin fiyatlama ve
tegvik sisteminin yol agtigr kamu sistemi agiklarinin serma-
ye gelirlerinin korunmasina yonelik bir transfer mekaniz-
masi olarak ¢alistigini vurgulamaktadir. Ucretli emegin sen-
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dikal ve politik hareketinin simirlandirlmasi; ihracat gelir-
lerine yonelik yogun bir vergi iadesi ve tesviklendirilmis
kredi kullanimi sisteminin uygulamaya konulmasi; isguacu
piyasalarinin giderek marjinallestirilmesi; ve bir rant trans-
feri olarak isleyen 6zellestirme uygulamalan gibi unsurlar
iceren bu transfer mekanizmalan Boratav (1991), Boratav
ve Tuarel (1993), Boratav, Tiirel ve Yeldan (1996), Ekinci
(1998), Kepenek ve Yenturk (1999), Cizre-Sakalhoglu ve
Yeldan (2000), ve Yeldan (2000a ve 2000b) i¢inde daha ay-
rintil olarak irdelenmektedir.

Sanayi sermayesinin disa agilma (kuresellesme) altinda
istihdam, teknoloji adaptasyonu, dis pazarlarla eklemalenme
bi¢imi, ve fiyatlama davraniglan uzerine daha teknik du-
zeyde bulgular sunan Pamukcu ve de Boer (1999), Onaran
(1999), Voyvoda ve Yeldan (1999) ve Ozler (2000) de, s6z
konusu donusimlerin imalat sanayiinin gerek teknolojik
alt yap1 ve girdi ¢ikti baglanuilar, gerekse tretkenlik diize-
yindeki yansimalarinin sinirli oldugunu éne strmektedir.
Panel-data ekonometrisi ile yukarida kurulan ekonometrik
modele ¢ok yakin bir ¢alisma sunan Yal¢in (2000) de ima-
lat sanayiinde kamu ve 6zel sektor ayiriminda isletmelerin
1983-1994 arasinda kar marjlarindaki gelismeleri arastir-
mustir. Yalgin'in (2000) bulgularina gore de, yogunlasma
duzeyi yiksek olan 6zel imalat sanayi alt-sektorlerinde kar
marjlarinin ithalata agihm ile yiikselme iginde oldugu go-
ralmektedir.

Dolayistyla, burada sundugumuz iktisadi veriler ve eko-
nometrik bulgular, bir anlamda yukarida degindigimiz lite-
ratirin sonuglarim bir araya getirmekte ve 6zetle Turk
imalat sanayiinin 1980-sonras1 diga agilim surecinde gerek
ticaret politikalarindaki stratejik donusumlere, gerekse tc-
ret maliyetleri, dis ticaret hadleri ve finansal sistemden kay-
naklanan digsal soklara kir marjlarin arttirmak suretiyle
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gelistirdigi bir “on savunma” araciligiyla uyum sagladigim
gostermektedir. Imalat sanayi fiyatlarim, genel olarak, de-
gisken maliyetler art1 kar marji yoluyla belirlenmesini ola-
nakl kilan bu “6n savunma” mekanizmasi da bir yandan
sermayenin karlihgim asagi dogru kat1 bir fiyatlama strate-
jisi ile korurken, bir yandan da ulusal mal ve finans piyasa-
larinda enflasyonist dinamiklerin sardarilmesine yol ag-
maktadir. Bu kosullarda ucretlerden veya digsal soklardan
kaynaklanan maliyet artiglar1 nihai fiyatlara dogrudan yan-
simakta; boylece ucretli emek ilk asamadaki kazammlarim
reel olarak yitirirken, goreli fiyat yapisi da -tanm ve kigik
sanayi gibi- rekabetgi fiyatlama kurallarina gore ¢ahisan sek-
torler aleyhine donmektedir.

Sonug olarak, Turk imalat sanayiinin 1980-sonrasi disa
agihm deneyimi, sektorde rant arayislannin degisik bi¢im-
lerde stiregeldigini; ve ulusal ekonominin birikim stregleri-
nin ardinda yatan dinamiklerin sirdaralmesinde pazar fiyat
haricindeki 6gelerce de beslenen rant mekanizmalarinin be-
lirleyici oldugunu gostermektedir. S6z konusu dénemde,
1970°li yillarin disa kapal ticaret rejiminin yaratug “koru-
mac1” rant birikiminin nitelik degistirerek, bagka sureglerde
varhgim sturdurmesi ve ulusal isgica ve mal pazarlarinda
yepyeni mekanizmalar ile iktisadi artigin yaratlmasina araci
olmasi, ortodoks -neo-liberal- butiin beklentileri tersine ¢e-
viren bir gelisme olarak degerlendirilmelidir. Uluslararas: is-
bolamiine Turkiye benzeri ¢evre ekonomisi (peripheral eco-
nomy) konumunda katilan az-gelismis tulkelerde ulusal ser-
maye birikiminin ana 6gesinin klasik ucret-kar ayirminin
Otesinde rant dgelerince beslenmesi olgusu, sermaye biriki-
mi stirecini sadece bir “dunya fiyatlan sistemine uygunluk”
sorunu olarak goren ortodoks neo-liberal (neoklasik) ogreti-
nin, dunya gerceklerinden ne kadar uzak ve soyut bir kur-
gulama i¢inde bulundugunu da belgelemektedir.
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Burada s6zunt ettigimiz 6n savunma ve rant aktarim
mekanizmalarinda devletin stratejik konumunun, bigimsel
olarak nitelik degistirmesine kargin, sturekli ve aktif olarak
hitkim strdiaga vurgulanmahdir. Bu anlamda, gevre ulke-
lerindeki 6zel sermaye birikimi bi¢imlerine tipik bir 6rnek
olusturan Turkiye deneyimi, bizlere “6zel girisimcilige” da-
yali kapitalizmin devlet burokrasisine ragmen degil, onun
sayesinde serpilip gelisebilen bir olgu oldugunu belgele-
mektedir.'® Devletin, 1980-sonras1 Tuarkiye'sinde iktisadi ar-
tgin yaratilmasi ve transferi sireglerindeki “yeni-duzenle-
yicilik” iglevi ise dérdunctt bolumiin konusu olacakur.

16 Geg kapitalizm agamasinda sermaye birikim sarecinde devletin siiflar karsi-
sindaki konumuna iliskin 6zgin ¢ahsmalann genis bir degerlendirilmesi icin,
bkz. Wright (1978), Duvall ve Freeman (1981) ve Poulantzas (1975).
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BOLUM IV
IKTiSADI ARTIGIN YARATILMAS! VE
TRANSFERi SURECINDE DEVLETIN KONUMU

Turkiye ekonomisi tizerine yapilan bir¢ok “medyatik” deger-
lendirmede 1990'h yillardan itibaren derinlesen kriz ortami-
mn bashca sorumlulugu dogrudan dogruya kamu kesiminin
agiklarina baglanmaktadir. Bu yaklasima gore, kriz stirecinin
ana ekseni temelde bir kamu maliyesi sorunudur ve devletin
iktisadi yasama “asir” mudahalesinin ve siyasi yonetimin ki-
sisel gikar hesaplarina dayali dar gortslua zihniyetinin ve ida-
ri beceriksizliklerinin bir urtnuduar. Dolayisiyla, s6z konusu
yaklasimlarda kriz suireci, toplumun “rasyonel” (ve verimli)
iktisadi davranig i¢inde bulunan sivil kesimi ile, irrasyonel ve
verimsiz devlet arasindaki gerginligin sonucu olarak gorul-
mekte; bu olusumun ardinda da KIT aciklar1 ve kamu 6de-
nek kaynaklarin israf eden, piyasa denetiminden yoksun her
tarli kamu harcamasi 6rek olarak gosterilmektedir.

Varolan iktisadi gostergeler, gercekten de bu 6nermeleri
destekler gorunimdedir. Ornegin KIT lerin finansman
agiklar1, kamu borglanma geregi ve kamu tasarruf-yatirnm
agi1 gibi temel gostergeler, kamu sektorunde son 5-6 yilda-
ki gelismelerin surdurilemez oldugunu sergilemektedir.
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Ancak, bu tir agiklamalar kamu finansmanindaki bu gelis-
meleri Turk sosyo-ekonomik yasamindan tamamen soyut-
layarak, sanki tek bagina, kendiliginden bir sire¢ sonucun-
da olustugunu varsaymakta; krizin ardinda yatan toplumsal
bolusam iligkilerini ve bu iligkilerin yarattiga sermaye biri-
kimi ve simifsal ¢atismalari gozardi etmektedir. Kriz sireci-
ne konu olan aktoérleri, tarihsel iceriklerini tamamen bosal-
tarak, somut tanim bir tarla yapilamayan rasyonel bireyler
(piyasa aktorleri) ve kamu burokrasisinden ibaret goren bu
yaklagimlarda sosyo-ekonomik olgular tarihsel gerceklikle-
rinden tamamen soyutlanmakta ve cesitli ekonomik goster-
gelerin diiz yazi ile anlatimindan 6teye gidememektedir.

Oysa, elimizdeki verilerin toplumsal siniflarin ¢ikar ¢atis-
malarin gozeten bolusam perspektifine dayali yakindan
analizi, kamu kesimindeki finansman krizinin aslinda ulu-
sal ekonomide gelirlerin yeniden yaratilmasina yonelik bir
islevi oldugunu; ve izlenen kamu maliyesi stratejisinin,
1980’lerin sonunda tikanan ve emek lehine donismeye yo-
nelen bolusiim iligkilerini sermaye kesimi agisindan haz-
medilebilir kilmaya yonelik bir unsur olarak degerlendiril-
mesi gerektigini gostermektedir. Gergekten de, ulusal eko-
nomide iktisadi arifin sermaye kesiminde birikimini stir-
darebilmesi igin 6zel sermaye gelirlerinin beslenmesine
olanak saglayan bir dizi rant aktarimi ve kaynak transferi
sureci, 1990’lar boyunca kamu kesimi agtklarimin ardindaki
en 6nemli unsurlar olusturmus ve kamu kesimi bor¢lanma
geregini besleyen temel mekanizmalar ortaya ¢ikarmustir.
Bu siirecte giderek derinlesen kamu agiklannin finansman
bigimleri ise donem icinde farkhlagarak ulusal gelirin bsli-
sumunde belirleyici bir rol oynamisur.

Bu boliamde, iktisadi artigin yaratilmas: ve transferi siire-
cinde devletin konumunu daha aynnul olarak ele alacagim
ve toplumsal gelir bolasimiini yeniden duizenlenmesi isle-
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vinde para ve maliye politikalarin1 yakindan inceleyecegim.
Bolim ¢ ana baghk altinda aktanlmaktadir: Birinci ayinm-
da ulusal ekonominin genel dengesi ve kamu agiklarimin fi-
nansmani incelenmekte; ikinci ayinmda da kamu kesimi
dengelerine iligkin gostergeler ele alinmaktadir. Ozel ser-
mayeye yonelik kaynak aktarnim bigimlerinin 1990’lar bo-
yunca degisen yapist ise iigiincii ayirnmda sergilenmektedir.

Makroekonomik Genel Denge ve
Kamu Ag¢iklarinin Finansmani

Bu bslumde 6ncelikle ulusal ekonominin makro duzlemde
genel dengesini aynstirmaya yonelecegim ve kamu kesimi
agiklarmin kapatilmasi igin gerekli makroekonomik donii-
sumleri inceleyecegim. Bu egzersizde oncelikle milli gelir
muhasebesi Gizerine kisa bir agiklamanin uygun olacag da-
suncesindeyim.

Bilindigi gibi bir ekonomide yaratilan milli gelir, Y, en ge-
nis anlamiyla kamu harcanabilir gelirinden, YC; ve 6zel sek-
tor harcanabilir gelirinden, YP, olusmaktadir. Dolayisiyla,

1) Y=YG+YP

ifadesi gegerlidir. Her iki kesim de harcanabilir gelirini ti-
ketim, C, ya da tasarruf, S, bi¢giminde kullandigina gére,

(2) Y=(CG+S6)+(CP+5SP)

6zdesligini elde etmek mamkuandar.
Ote yandan, milli geliri, Gzerine yapilan toplam harcama-
lar agisindan degerlendirirsek,

B) Y=(CO+COH+6+1P) + X-M)

esitligini yazabiliriz. Yani milli gelir harcamalar1 kamunun
tiketim (CO) ve yaurmu (IC) ; arti 6zel sektortn tiketim
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(CP) ve yaturmm (IP), art1 dig denge (ihracat eksi ithalat, X-
M) kalemlerinden olusmaktadir. Birer 6zdeslik bigiminde
kullanacagimiz (2) ve (3) no'lu ifadeler degisik bakis agila-
rindan milli gelir toplamimi vermektedir. Her iki ifadeyi de
birbirine esitlersek,

(CO+SG) + (CP+SPY=(CO+CPY+ G+ 1D + (X-M)

Tuketim (CG ve CP) degerlerini iki taraftan da dusip,
kalanlar yeniden siralarsak su ifadeyi elde ederiz:

(4) (6-SG)=(SP-1P)+ M-X)

Yani kamu kesimi yatunm tasarruf agigy (16 - SG), ozel
sektor tasarrruf-yatirim fazlas1 (SP - 1F) ve dis agik (M-X)
tarafindan finanse edilecektir. Disa agik bir ekonominin ge-
nel dengesi yukarida olusturdugumuz (4) No’lu ifadenin
gerceklesmesi altinda saglanabilecektir.

Bu yaklasimdan hareketle, Turkiye ekonomisi'nin ele al-
digimiz donemlerdeki genel denge yapisinin bilesenlerini
IV-1 No'lu Tabloda sergilemekteyiz. Tablo, gayri safi milli
hasilanin (GSMH) harcama ve gelirlerin kullanimi yoniin-
den yukarnida agikladigimiz kalemlerini reel 1987 fiyatlary-
la ve GSMH’ye oranlar olarak vermektedir.

Tablo’dan elde ettigimiz ilk gozlem, 1989 - 1994 arasinda
kamu harcanabilir gelirindeki hizhi asginma tizerinedir. S6z
konusu donemde, kamu harcanabilir geliri gerek reel fiyat-
larla diizey olarak, gerekse GSMH’ye oran olarak deger yi-
tirmigtir. 1988’de ulusal gelirin %18.3’int veren kamu ke-
simi harcanabilir geliri, 1990 yilinda %13 diizeyine indik-
ten sonra, 1993’'te %9.6'ya; 1999°da da tarihsel olarak en
dastk diizeyi olan %7’ye gerilemistir. Bu sitrece kosut ola-
rak 1980'lerin sonunda ulusal gelirin %1.6’1na disturilmus
olan kamu tasarruf-yatinm aqig hizla bayiumis; 1993'te
ulusal gelirin %10'una ulagmistir. 1999 itibariyle kamu ta-
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Tablo IV-1.

Ekonominin Genel Dengesi ve Kamu Agiklarinin Finansmam

Kamu Tasarru Ozel Sektér Kamu Ozel
Yatirim Tasarruf Fazlast Dis Kaynak Harcanabilir Harcanabilir
Aqidi (SG-IG) a.b (SP-Ip) a.b (M-x) ab GSMH 3.6 Geliri &b Gelir &b
1980 -3671  -7.2 -204 -0.4 3875 7.6 50990 8923 17.5 42067 82.5
1985 -1024 -16 -192 -0.3 1216 1.9 63993 11711 183 52283 81.7
1988 -1233  -1.6 2042 2.7 -810 -1.1 76120 10337 136 65783 86.4
1989 -2048 -2.6 1970 25 79 0.1 77357 10163  13.1 67208 86.9
1990 -4377 -5.2 1727 2.0 2650 3.1 84596 11354 134 73242 86.6
1991 -5876 -6.9 4098 4.8 1778 2.1 84891 10001 11.8 74896 88.2
1992 -6864 -7.6 5078 5.6 1785 2.0 90326 10255 11.4 80091 88.7
1993 -9739 -10.0 4999 5.1 4739 49 97678 9357 9.6 88321 904
1994 -4342  -4.7 5694 6.2 -1352 -1.5 91733 8781 96 82952 904
1995 -3858 -3.9 659 0.7 3199 3.2 99029 9351 94 89678 90.6
1996 -7637 -7.2 2874 2.7 4763 45 106080 8409 79 97671 921
1997 -6459 -5.5 2014 1.7 4444 38 116945 13460 115 103485 88.5
1998 -10060 -8.4 9158 7.7 902 0.8 119610 10817 9.0 107663 90.0
1999 ¢ -14629 -13.4 11323 104 3307 3.0 109291 7670 7.0 101621  93.0

a. Reel 1987 fiyatlariyla. GSMH zimni fiyat deflatdra ile indirgenmistir.

b. Ikinci satundaki sayitar GSMH‘ye % oranlan vermektedir.

¢. Gergeklegme Tahmini.
Kaynak: Devlet Planlama Tegkilati.




sarruf-yatirim agiginin, 1987 fiyatlariyla hesaplanan reel dii-
zeyi, 1988 yihindaki degerinin 10 mislinden fazladir. Bu ra-
kam 1994 krizi 6ncesinde gorilen agiga ¢ok yakin durmak-
tadir (9.7 milyar TL). Nitekim, 198%u izleyen 10 yillik fi-
nansal serbestlestirme deneyimi altinda kamu tasarruf-yati-
rnm agiginin reel olarak 10 mislinden fazla buyumesi s6z
konusu dengesizligin kendiliginden olusan, rassal bir sure¢
olamayacagin1 da vurgulamaktadir. 1988 yilindan itibaren
hizh bir ivmelenmeyle yasanan bu agigin ulusal ekonomide
yeni uyum mekanizmalarim devreye sokacag1 ve bu meka-
nizmalarin ekonominin bolisiim dinamiklerini derinden
etkileyecegi aciktir.

Tablo’daki veriler, 1980’lerin ilk yansinda 6zel sektoriin
de, kamu kesimi yaninda “a¢ik” veren bir konumda oldu-
gunu, ancak bu donemde (bir kriz yili olan 1980’1 bir yana
birakirsak) her iki kesimin de a¢ik miktarlarimin makul
diizeylerde (idare edilebilir) oldugunu gostermektedir. Ka-
mu agiklarinin finansmaninda, 1994’ degin 6zel sektér ta-
sarruf-yatirim fazlasinin belirleyici oldugunu tespit etmek-
teyiz. Dis kaynakl finansman ise, 1988'deki eksi degerin-
den sonra giderek énemli bir unsur haline dénasmiis ve
kamu a¢iginin kapatilmasinda 6nemli bir nicel boyuta
ulasmustir.

Bir mini-kriz yili olan 1988’de hem kamu sektori, hem
de dis ekonomi dengeleri eksi yonladir. Ulusal gelirin
%2.7sini bulan toplam agik 6zel tasarruf fazlas: ile kapanl-
mistir. 1989’dan baslayarak kamu agig1 hizla artmis ve
1993’e gelindiginde ulusal gelirin %10’una ulagsmistir. S6z
konusu agigin kapatilmasi ancak 6zel sektér tasarruflarinin,
6zel yatnmlarn uzerinde, ulusal gelire oran olarak %5.1’¢
ulasan bir fazla vermesiyle ve dis tasarruflanin (ithalat-ihra-
cat) %4.9'luk katkisiyla mimkun olmustur. Ozel sektdriin
tasarruf fazlas: 6zellikle 1994 krizinin asilmasinda nicel
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olarak ¢ok 6nemli bir rol oynamigtir. Super faizli hazine bo-
nolarinin devreye sokuldugu 1994 yilinda 6zel sektor tasar-
ruf-yatinm fazlasi, ulusal gelirin %6.2'sine ulagarak tarihsel
bir rekor kirmstir.

Dis kaynaga dayali finansmanda en 6nemli gelismenin
kisa vadeli spekiilatif sermaye akimlarinin serbestligine da-
yal sicak para girislerinden kaynaklandigy yukaridaki bo-
limlerde vurgulanmisti. Bu anlamda, 1989-sonrasinda
kambiyo rejiminin kuralsizlastirilmasi, ulusal mali piyasala-
rin dunya finans merkezleriyle eklemlenmesi sonucunu do-
gurmus ve ekonominin kisa vadeli likidite gereksinimleri-
nin karsilanmasim olas1 kilmistir, .

Burada ulusal gelir tizerine olan makro ekonomik talep
unsurlarinin ayristirlmasina iligkin bir ek saptama yapmak
mumkundur. Yukarida (3) no’lu ifade ile verilen ulusal ge-
lir 6zdegligini yeniden kullanirsak:

(3) Y=(CC+CP+(C+IP) + X-M)

Ulusal gelirin kamu ve 6zel sektorler harcanabilir gelirin-
den ibaret oldugunu veren (1) no'lu denklem ile birlikte
gozetildiginde,

YO+ YP=(CO+CP)+ (IG +1P) + X -M)
Buradan da
P+1IG+X=(P-CP)+ (YC-CO)+M

elde ederiz. Buna gore, ekonomide 6zel yatrimlar, kamu ya-
urimlan ve ihracat gelirlerinin toplam, 6zel tasarruflar (esit-
ligin sagindaki ilk parantez), kamu tasarruflan (esitligin sa-
gindaki ikinci parantez) ve ithalat harcamalarina esit olmali-
dur. Esitligin sol tarafindaki makro bayuklikler, ekonomiye
olan toplam talep unsurlarini, sag tarafindakiler ise toplam
tasarruf unsurlanni vermektedir. Ozel tasarruf GSMH orani-
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n sp, kamunun tasarruf-GSMH oramm s, ithalat-GSMH
oranini da m ile gosterirsek:

Szﬁ-@
PPy
oo YO
¢y
m:M

Y

tanimlarina ulasiniz. Bu tammlan kullanarak ulusal gelir
ozdesligini su sekilde yazmak mumkundiir:

Y=— 1  (P++X)

(sp+sg+m)
veya :
Y=_L_+(.I£)+ __.i.(.;___-p.(ﬁ).;. _m .&)
Sp+sg+m \sp Ssp+Ssg+m \Sg Sp+sg+m \m

sonucuna ulasinz. Dolayisiyla ulusal gelire olan talep un-
surlarinin yarattigi carpan etkileri, sirasiyla, 6zel yaturimlar
(IP/sP), kamu yatirimlan (IG/sG) ve ihracat (X/m) taleple-
rinden kaynaklanmaktadir. Her ti¢ carpan etkisi de talep
“sizintilan” (leakages) olan tasarruf hadleri ve ithalat oram
ile agirhklandinlmigtr.

Yukarida 1V-1 no'lu tabloya konu olan talep unsurlarimi
ve c¢arpan oranlarini beraber gozetirsek, Turkiye ekonomi-
sinde ulusal gelire olan toplam makroekonomik talebin
kaynaklarin1 ayristirmamiz mumkiin olabilir. Bu amacla,
ulusal gelir ve s6z konusu ti¢ talep unsurunu reel fiyatlarla
sundugumuz bir sekil araciigiyla gosterecegiz. Asagida 1V-
1 no'lu Sekil'de GSMH ve makro talep buyukluklerinin
agirhklandirilmis kaynaklan cizilmistir. Dolayisiyla séz ko-
nusu Sekil, ulusal gelire olan makro ekonomik taleplerin
kaynaklarinin 1980 sonrasindaki evrimini reel fiyatlarla
sergilemektedir.
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sekil IV-1.

GSMH ve Makro Blyiikliklerin Aynistiriimasi (Reel 1980 Fiyatlariyla)
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Sekil IV-1"den ulusal gelire olan talep soklarinin buyuk
sl¢tide kamu kesiminden kaynaklandig acik bir sekilde iz-
lenebilmektedir. 1980’ler boyunca kamu yatirim talebi, ulu-
sal gelirin ve diger talep unsurlarinin reel olarak uzerinde
seyretmistir. Dolayisiyla, 1980’lerde ulusal gelire olan talep
etkisi, tim ozel sektor yanh tegviklendirmelere kargin, ka-
mu sektoriinde gorece olarak daha kuvvetli olmugtur. Buna
karsin 1991'den baslayarak kamu sektorunun talep éncul-
lagt buyuk bir ¢okiintiye ugramis ve 1994 kriziyle (reel
1980 fiyatlanyla) -46 trilyonluk bir talep soku yaratmugtir.
1997’inin kisa erimli kazancindan sonra, kamu yaunmlari-
nin ulusal gelire olan talep etkisi tekrardan eksiye donus-
mustur.

Bu gozlemler 15181nda, simdi kamu kesiminin séz konusu
agiklarim ve talep daralmasini olusturan alt kalemlerini da-
ha yakindan incelemeye baglayabiliriz.

Kamu Sektorii Genel Dengeleri

Yukarida nicel ifadelerini sergiledigimiz kamu kesimi fi-
nansman agiklarimin ardinda yatan mekanizmalar ve siyasi-
ekonomik unsurlar nelerdi? Bu soruya yanit alabilmek icin
oncelikle kamu sektorune ait ¢esitli buyuklukleri irdeleme-
miz gerekmektedir. IV-2 No'lu Tablo bu amagla hazirlanmis
olup, kamu sektori genel dengesinin 1988 sonrasi geligimi-
ni 6zetlemektedir. Tablo’daki veriler, uretici fiyatlar: endek-
si araciligiyla indirgenmis olup, reel 1987 fiyatlariyla sergi-
lenmektedir.

Tablo 1V-2’de sundugumuz veriler, kamu kesimi dengele-
rinde yasanan ilk ¢okantiantun 1988-91 arasinda KIT siste-
minin yarattigi faktor gelirleri hesaplarinda gergeklestigini
belgelemektedir. Gayri safi milli hasilanin 1988'de %5'i ci-
varinda seyreden faktor gelirleri, 1990°da reel olarak yan
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Tablo 1V-2.
Kamu Kesimi Genel Dengeleri (Reel 1987 Fiyatlanyla, Milyar TL)!

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 19992

Vergi Gelirleri 10313.8 118189 13855.2 13965.6 151451 174522 15597.0 15830.0 17065.0 20099.2 222354 22458.0
Dolaysiz 39831 5120.1 5879.7 60138 63596 71158 6820.7 60619 61951 73805 9668.1  9346.9
Dolayl 6330.7 6698.8 79755 7951.8 87855 103364 87764 9763.1 10869.9 12718.7 125673 131111

Faktdr Gelirleri 46125 39874  2805.2 531.3 <704 7292 17321 31224 44939 46621 51729  5698.9

Cari Transferier -6077.6 -6230.8 -5892.8 -52724 -5947.8 9201.7 -9504.5 -10167.4 -13897.9 -12894.7 -16163.6 -18953.6

Kamu Harcanabilir Geliri 9866.1 10587.0 12095.6 101964 9966.8 9498.1 8083.3 87797 77554 119126 99199 73515
Kamu Tasarruflan 49708 38014 30847 613.1 -718.0 -2660.6 -925.0 -69.0  -1634.7 8544 -2110.2 -7132.0
Kamu Yatinm -6147.9 59380 -7762.3 -6516.7 -5926.4 -72249 -3071.7 -3553.3 -5101.9 -6570.7 -7115.6 -6889.0

Kamu Tasarruf-Yatiim Den. -1177.2 21366 -4677.6 -5903.6 -6644.4 98355 -3996.7 -3622.3 -6736.6 -5716.3 -9225.8 -14020.9

GSMH’ye Oran Olarak (%)

Kamu Sek. Borglanma Geregi 48 53 74 10.2 10.6 121 7.9 5.2 8.8 76 9.2 15.1

Bitce Dengesi -31 3.3 =31 5.3 43 -6.7 -3.9 4.0 -8.3 -7.6 -7.0 -11.6

Faiz Dig Birincil Bitce 0.8 0.3 0.5 -1.5 -0.6 -0.9 3.8 34 1.7 0.1 47 2.1

Kamu Net Dig Borglanmast 21 0.8 0.9 04 1.6 14 1.7 1.1 0.9 -1.5 20 0.6

DIBS Stoku3 5.7 6.3 6.1 6.8 1.7 128 14.0 14.6 18.5 20.2 219 293

Faiz Odemeleri: 3.8 36 35 38 37 5.8 7.7 75 10.2 77 11.7 137
I Borg 2.4 2.2 24 2.7 2.8 46 6.0 6.2 9.0 6.7 10.6 12.6
DigBorg 1.4 1.4 1.1 1.1 0.9 1.2 1.7 13 1.2 1.0 1.0 1.1

Net Yeni I Borglanma /

I¢ Borg Stoku (%) 41.7 48.5 40.7 4.7 58.6 489 53.1 52.4 57.8 52.4 49.5 493

Kaynaklar: DPT Temel Ekonomik Gostergeler, Hazine.ve Dig Ticaret Mustesarhg:, Hazine Istatistikleri, 1980-1999.

(1) Toptan Egya Fiyatlaniyla indirgenmistir.

(2) Gegici.
= (3) Deviet Ig Borglanma Senetleri. {Bonolar + Hazine Tahvilleri). Merkez Bankast avanstan ve Konsolide Borglar harig.
(7]




yariya azalmis; 1991 sonunda ise pratik olarak sifirlanmus-
ur. Dolayisiyla, kamu sektora 1988 yilim izleyen sadece g
sene gibi kisa bir sire igerisinde toplam gayn safi milli ha-
silanin %5’ine ulasan bir gelir kaynagim yitirmistir.

Bu tespitten hareketle, kanimca kamu sektorii dengeleri-
nin 1980’ler sonundaki ¢okuntisit, soyut anlamda bir idari
ya da teknik beceriksizlik ile agiklanabilir diizeyin.tizerin-
dedir. Kamu kesiminde sadece ti¢ senelik bir zaman dili-
minde yasanan ve 1987 nin fiyatlaniyla reel olarak 4 trilyon
TLyi asan bu gelir kaybinin, ekonominin birikim ve bola-
sum dinamiklerinden soyut olarak agiklanabilmesi olanakh
degildir. Nitekim, ayn1 hesap kaleminin 1993’ten sonra arti-
ya donuserek, hizli bir yakselme egilimine girdigini; ve
1997°de de 1988’in duzeyini reel olarak yakaladigini gor-
mek mumkundur (bkz Tablo 1V-2). Dolayisiyla, KIT siste-
minin yarattig: faktor gelirlerindeki “¢okunta” 1990’larin
ilk yansiyla sinirh kalmis géziukmektedir. Ancak, toplam
kamu hesaplan agisindan bakildiginda, 1993 sonrasinda da
bu sefer cari transfer giderlerinin ani bir artigla 6ne ¢ikug-
n1 gormekteyiz. Cari transferler 1992’den 1993’e reel olarak
yaklasik iki misli bayamus ve giinimuize degin artisinu sir-
durmustar. Cari transfer harcamalan 1999°da kamu yatirmm
harcamalarinin 3-misline, dolayl vergi gelirlerinin de 2-
misline ulasmstir. Bu kalemin i¢indeki en 6nemli gider un-
suru ise faiz 6demeleri, ikinci olarak da sosyal guvenlik ku-
ruluslarina yapilan transfer harcamalaridir.

S6z konusu dénemde yasanan bir bagka ¢arpici gelisme
ise kamu tasarruf performansinin -gene ¢ok kisa bir stire
i¢cinde- tamamen ¢okuntiye ugramasidir. Gene 1980’ler so-
nunda ulusal gelirin yaklasik %5’i oraninda bir tasarruf ya-
ratan kamu sektora bu 6zelligini hizla yitirmis ve 1992'den
itibaren eksi tasarruf uretir konuma itilmistir. Boylece, soz
konusu donem boyunca, ideolojik olarak kamu yatirm har-
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camalarindaki kisitlamalara karsin, tasarruf miktarinin geri-
lemesi nedeniyle, kamu sektoru tasarruf-yatirim agig
1988'den 1993’e 8.3 misli buyamustir. Kamu sektoru tasar-
ruflart 1993-sonrasinda sadece 1997 yilinda artiya ge¢mis,
ancak 1999’da tamamen ¢okuntiye ugramistir. 1999 yilinin
pecici rakamlari, kamunun eksi tasarruflarimin (yani kamu-
nun toplam gelirini de asan tiketim harcamalar fazlasimin)
toplam kamu yatirimlannin da ustiine gikugimi gostermek-
tedir. Dolayisiyla, 2000°li yillarin baginda kamu sektéranan
aruk uretemeyen ve toplam geliri, transfer harcamalarim da-
hi karsilayamayan bir ¢okuntu i¢inde oldugu goralmektedir.

Kamunun gelir ve gider kalemlerinde ¢ok kisa sire igeri-
sinde yasanan bu olumsuz gelismeler, butce agiklarim ve
kamunun finansman ihtiyacim hizla yukseltmistir. GSMH’-
ye oran olarak, kamu sektora bor¢lanma geregi (KSBG),
1988'deki %4.8'den, 1991'de %10.2'ye; 1993te de %12.1’e
cikmigtir. 1999 itibariyle bu oran %15.1 ile tarihsel olarak
en yuksek degerine ulasmstir.

Genel bir yaklasim ile, kamu sektérinun artan agiklan
temelde u¢ kaynaktan karsilanabilirdi: Merkez Banka-
sr'ndan kisa vadeli avans kullammi (monetizasyon), dis
bor¢lanma ve i¢ bor¢lanma. Bu olanaklardan ilki, enflasyo-
nist baskilan siddetlendirecegi endisesinden hareketle Ha-
zine ve Merkez Bankasi arasindaki para programi protokol-
leriyle simirlanmus; dis bor¢lanma ise diinya finans merkez-
lerinin konjonkturel kisitlar1 ve ulusal mali piyasalarin ge-
nelde istikrarsiz ve kirilgan géoruniimu nedenleriyle anlamh
bir kaynak olusturamamistir. Nitekim, 1988'den sonra ka-
munun net anlamda dis borglanmas: ¢ok dusuk duzeylerde
gerceklesmis, hatta 1994-sonrasinda da eksiye dontigsmiis-
tar. (Bkz. Tablo IV-2).

Bu kisitlamalar alunda kamu i¢ borg¢lari hizla menkul
kiymetlendirilmeye baslanmisg; ve hazine bonosu ve tahvil
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ihraclartyla pazarlanmistir. Menkul-kiymetlendirilmis i¢
bor¢lanma (tahvil ve bono ihraglanyla finanse edilen kamu
agiklar) 1990’da ulusal gelirin %7'si iken, bu rakam 1999
sonunda %29.3’e ulasmis durumdadir. I¢ bor¢ stokunun bu
denli hizla bityamesinin ardindaki en onemli etken, 6zel-
likle 1991’den itibaren i¢ borg senetlerinin kisa vadeye si-
kigmasidir. Nitekim Tablo IV-2’inin son satirindaki hesapla-
malar, bir sene igerisinde kamunun net yeni bor¢lanmasi-
nin, toplam i¢ borg stokuna oranmin 1992 yilindan itibaren
%50'yi astugim gostermektedir. Kisa vadede dondurulmesi
geregi yuzanden i¢ bor¢ yuktu dénem boyunca hizh bir de-
vinim gostermis ve 1993’ten sonra yil boyunca yapilan briit
yeni i¢ bor¢lanma, varolan toplam i¢ bor¢ stokunu ésar ha-
le gelmistir. 1996 yilinin briit i¢ bor¢lanmasi, toplam sto-
kun 1.63 mislidir. Bor¢lanma temposunun 1997'de gorece
yavaglamms goriinmesine karsin, 1998'in rakamlari, so6z ko-
nusu oranin tekrardan %100un Gzerine ¢iktigr yénunde-
dir.! Bu haliyle kamu sektord, i¢ borcunu ancak yeni i
bor¢lanma ile karsilayabilmekte ve i¢ borg stoku -iktisat ya-
zininda Pongzi-tipi finansman diye adlandirilan- bir kisir
dongu igine itilmis gozikmektedir.

Kamu kesimi borglanma gereginin ulusal ekonomiye ge-
tirdigi i¢ bor¢ yuku, faiz 6demelerinin hizli artis1 ile kendi-
ni 1993 yilindan itibaren hissettirmeye baslamstir. 1¢ borg
faiz 6demelerinin, gayr safi milli hasilaya oram, 1990larin
basinda sadece %2 civarinda iken, artan i¢ bor¢lanma tem-
posuna kosut olarak 1993'te %4.6’ya; 1996'da da %9.0’a de-
gin yitkselmistir. 1998-sonrasinda yeniden ivmelenen ig
borg faiz yiik, ulusal gelirin %12’sini agmis ve 2000 y1l is-
tikrar programi altinda da artis egilimini sardarmustar. So6z
konusu yukiin, ekonominin birikim ve béliustum stregleri

1 Bu konudaki veriler Hazine ve Dis Ticaret Mastesarlin web sayfast: hetp:#/www.
treasury.gov.tr adresinden elde edilebilir.
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izerine olan etkilerini daha yakindan irdeleyebilmek i¢in
V-3 No'lu Tablo’dan yararlanacagiz. Tablo IV-3'de konsoli-
de butgeye iligkin cesitli gostergeler sunulmakta ve i¢ borg
faiz harcamalar ile orantilandirilmaktadir.

Elimizdeki veriler, konsolide biitge toplam harcamalari-
nin dagihiminda 1988'den, 1999'a degin gecen stirede en
dnemli artigin i¢ borg faiz 6demeleri kaleminde oldugunu
(toplam harcamalarinin %15’inden, %35.1'ine); bunu da
sosyal guvenlik kuruluglarina yapilan transfer harcamalan-
nin (1999”da %8.7) izledigini gostermektedir.

Tablo IV-3'de sergiledigimiz veriler, KIT sistemine konso-
lide butceden yapilan transferlerin 1991'de toplam harca-
malann %9.4anua olusturdugunu; ancak bu yildan sonra
onemini giderek yitirdigini belgelemektedir. 1995°den son-
ra KiT'lere yapilan transfer harcamalari, toplam biutge har-
camalari i¢inde sadece %1.5 civarinda bir yak tasimaktadur.

Butge verilerine gore, cari personel harcamalan da 1990’-
larin ikinci yansindan itibaren goreceli olarak 6nem yitiren
bir bagka kalemdir. Toplam harcamalar icinde 1991 ve
1992’'de %40’lar kadar pay sahibi olan cari personel harca-
malan, goreceli payim giderek yitirmis ve 1996’dan sonra
butgenin sadece dortte biri kadar bir pay alir olagelmistir.

Diger yandan, birincil (faiz-chs1 butge) dengesinde her ne
pahasina olursa olsun fazla yaratma kaygisi, dogrudan dog-
ruya diger harcama kalemlerine yansiilmig, bu yaklasimdan
en buyuk pay: da yatinm harcamalar almsur. Iscilik mali-
yetleri hari¢ tutulursa, konsolide butce toplam yatinm har-
camalarinin, 1995’ten bu yana, toplam harcamalarin %6smt
asmadig gorulmektedir. 1985’de butge harcamalan iginde
%20.7’ye ulasan bir paya sahip olan yatirim harcamalarinin
1990’larda hizla geriletilmis olmas1 ve 2000’1 yillara girer-
ken Cumhuriyet tarihinin en dagstik degerlerine sahip olma-
s1 ¢ok dusunduarict bir gelismedir. I¢ borg faiz 6demeleri-

119



ozi

Tablo 1V-3.
Konsolide Bitge'ye iligkin Gesitli Géstergeler
1980 1985 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Toplam Harcamalar Igindeki
Pay (%)
Cari Harcamalar 459 388 348 429 488 464 515 422 386 377 326 348 332 327
Personel 31.7 236 236 323 386 378 424 349 304 294 247 259 248 247
Diger Cari 142 152 112 106 102 8.5 9.1 73 8.2 83 7.8 8.8 8.4 8.0
Yatinm Harcamalari 17.2 207 16,6 150 147 132 132 110 8.1 5.4 6.0 74 64 5.5
Toplam Faiz Odemeleri 29 125 232 212 204 185 515 240 332 337 380 285 396 383
I¢ Borg Faiz Odemeleri 2.0 46 147 132 140 130 138 191 260 278 337 248 361 351
Dis Borg Faiz Odemeleri 0.8 7.9 8.5 8.1 6.4 55 44 49 73 59 43 38 3.5 3.2
KiT'lere Transferler 16.4 34 4.8 3.1 1.8 9.4 3.7 5.3 2.3 2.7 1.3 1.5 1.0 1.5
Sosyal Gavenlik Kur. Transferler 3.7 4.2 36 3.7 1.8 1.2 1.8 28 44 6.3 8.5 9.7 96 87
Memo:
I¢ Borg Faiz Odemeleri /

Toplam Vergi Gelirleri (%) 2.9 64 222 200 212 215 216 350 397 439 592 417 61.0 66.4
I¢ Borg Faiz Odemeleri/

Yatinim Har. (%) 11.8 221 886 879 956 988 1045 174.0 320.3 5181 558.2 335.0 563.9 6379
I¢ Borg Faiz Odemeleri / Sosyal

Gavenlik Kuruluglarina

Transferler (%) 55.1 108.9 409.1 355.6 779.3 1083.8 765.6 680.9 590.6 441.2 396.8 255.2 378.2 405.1
I¢ Borg Faiz Odemeleri / . :

Net Yeni Ig Borglanma (%) 81.5 338 1119 733 974 1124 776 176.6 1341 1681 1247 789 1226 1009

Kaynak: Hazine Mustesarhg), Hazine Istatistikleri, 1980-1999; DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, 1950-1999.




nin 6éneminin giderek artmasi Tablo'dan agik¢a gozlenebil-
mektedir. I¢ borg faiz 6demeleri, vergi gelirlerinin 1999 yih
itibariyle %66’sm1 goturmektedir. Hemen burada belirtelim
ki Tablo IV-3'de s6z konusu olan toplam vergi hesabi dolayh
vergiler arti dolaysiz (gelir) vergilerinden olugsmaktadir. Do-
layl: vergilerin ashnda ulusal ekonominin makro harcama
kalemlerine sabite olarak alindig1 dusunulurse, konsolide
butcenin idaresi agisindan dolaysiz gelir vergilerinin daha
onemli bir unsur sayilmasi gerektigi dusunulebilir. I¢ borg
faiz 6demelerinin dogrudan gelir vergisinden elde edilen ha-
silan ile kargilagstinldiginda s6z konusu kalemin 1995'den
bu yana i¢ borg faiz yitkunu karsilayamadig gorulecektir.

Toplumsal iktisadi Artigin Transferi Siirecinde
Devlet Biit¢esinin Rolii

I¢ borg faiz 6demelerinin, kamu yatirim harcamalaryla kar-
silastirilmasi son derece ¢arpic1 gelismeleri sergilemektedir.
I¢ bor¢ harcamalarinin, yatirim harcamalarina orani
1992’den itibaren %100’in tzerine ¢ikmis ve 1999'da
%638’e yikselmistir. Dolayisiyla kamu, butge harcamalanm
dizenlerken i¢ borg faiz 6demesi igin yatinmlarina harcadi-
g1 giderin tam 6.4-misli bir pay ayirmaktadir. Kamu yan-
nmlarinin i¢ borg servis yuku karsisinda bu sekilde gerile-
mesi 1990’h yillarin en vahim sonucudur. Oysa, s6z konu-
su yillarda finansal serbestlestirme stireci altinda Turk eko-
nomisinin yaurim hacminin geniglemesi ve ulusal tasarruf
havuzunun dogrudan yatirimlara dénustirilebilmesinin
daha hizh ve etkin bir bigimde gerceklesmesi bekleniyordu.
Burada bu beklentilerin gerceklesmesi bir yana, i¢ borg tu-
zagina sikisan kamu sektéruntin her sene net yeni i¢ borg-
lanmasinin ustinde bir i¢ borg faiz harcama yuku ile karg
karsiya kaldig: goralmektedir.
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Bu saptamalarimizi bir bagka agidan vurgulamak amaciyla,
i¢ bor¢ faiz 6demesi harcamalarni, tahakkuk bazinda ger-
ceklesen kurumlar vergi yuka ile karsilagtirabiliriz. Sekil 1V-
2'de boylesi bir karsilagtirmanin sonuglar sergilenmektedir.

Kurumlar vergisi, bir anlamda kurumsal (formel) serma-
ye kesiminin ulusal vergi havuzuna katkist olarak degerlen-
dirilirse, bu katkinin 1990’lar boyunca inanilmaz derecede
dusuk gerceklestigini; ve i¢ borg faiz 6demeleri yoluyla da
kaynagina dolayh olarak iade edilmis oldugunu séyleyebili-
riz (Yeldan 1999a, 1999b; Cizre-Sakallioglu ve Yeldan,
2000). 1988 yihinda i¢ bor¢ faiz 6demelerinin ulusal gelire
orani %2.4 iken, kurumlar vergisi yitku %1.8 civarindadir.
Bu haliyle iki unsur arasinda basbasa sayilabilecek bir denge
mevcuttur. 1990’lar boyunca i¢ bor¢ faiz 6demeleri ulusal
gelirin %10’una degin hizla yikselirken, sermaye kesiminin
kurumlar vergisi yoluyla vergi yitkit %2 sinirmi agamamig-
tir. Boylece devlet, sermaye tizerinden aldigi %2 civarindaki
vergi yukunt ikincil bolisiam iligkilerinin ¢6ziimlenmesi su-
recinde kaynagna fazlasiyla geri iade etmis gozikkmektedir.
Daha ilginci, bu egilimin 6zellikle sendikal mticadelenin
yukseldigi ve Gcret artislarinin hizlandigi 1989’dan itibaren
onem kazanmis olmasidir. Onceden de belirttigimiz gibi
1989, ucretlerin bastirilmasina dayali “klasik” birikim ve ar-
tik yaratimi stireglerinin ¢ozaldugua yildir.

Tablo IV-3"in son satirinda i¢ bor¢ faiz édemelerinin,
konsolide biitgenin net yeni i¢ bor¢lanmasi ile karsilasurl-
mas1 verilmektedir. Kamu, 1990’lar boyunca -1992 ve 1997
iki istisna olugturmak uzere- her sene yeni net i¢ borglan-
masinin Gstinde i¢ borg faiz transferi gerceklestirmistir. Bu
arada son bir gozlem olarak, faiz 6demelerinin birer “kara
delik” oldugu savlanan sosyal guavenlik sisteminin agikla-
riyla kargilagtinlmasinin ne kadar ilging sonuglar verdigini
belgeleyelim. Hazine Mistesarligrndan konsolide butge
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harcamalarina iligkin derledigimiz veriler, i¢ borg faiz har-
camalarinin sosyal givenlik kuruluglarina yapilan transfer-
lerin 1998'den-bu yana en az 4-misli yer tuttugunu goster-
mektedir.

Sosyal guvenlik kuruluslarmna yapilan transferlerin yika,
toplam butge harcamalarnin hi¢bir dénemde %9unu as-
mamasina ve i¢ borg faiz giderlerine gorece sadece dortte
birini olusturmasina karsin, bitgenin “kara delik” olustu-
ran bir yapisal yuka olarak one ¢ikartilmas, olsa olsa ide-
olojik bir hesabin trtnit olarak degerlendirilmelidir. Ka-
muoyunun gézunden biitge vergi gelirlerinin neredeyse ti-
munu yutan faiz 6demelerinin yuku saklanirken, tartigma-
larin biitge harcamalar icinde (1999 yih itibariyle) sadece
%10'u civarinda pay tutan KIT sistemi ve sosyal giivenlik
sistemine yapilan transferler tizerine yogunlastiriimasi, son
derece maksatli, ya da en azindan bilgisizce bir yaklasim ol-
maktadir. Kisacasi devlet, bu haliyle biitcesini yatirim veya
baytime igin degil, bir gelir transferi arac1 olarak kullan-
maktadir. Baska bir ifadeyle, devlet butgesi artik sosyal alt-
yap1 ve ekonomik buytimeyi degil, finans piyasalarinda ge-
lir dagilimini yeniden dtizenlemenin bir aract haline donus-
mus durumda gozikmektedir. 1990’lar Turkiye'sinde dev-
let butgesi, gerek tretici, gerekse yatirimei niteligini tu-
miyle terketmis, bunun yerine toplumsal gelir dagilimim
duzenleyen bir ara¢ konumuna déntsmustir.

Bitin bu gozlemlerden hareketle ulasabilecegimiz sonug
kamunun i¢ borg idaresinin rantiyer kesime yonelik bir ge-
lir transfer mekanizmas: olarak islemekte oldugudur. Baska
bir ifadeyle elimizdeki veriler “finansal serbestlestirme”
soyleminin ashnda kamu kesimi maliye politikasinin bir
uzantist olarak isledigini ve devletin yaurima ve buytme-
yonli konumunu bir tarafa iterek, 6zel sermaye lehine ger-
ceklestirdigi bir rant transferinin temel ideolojik araci oldu-
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gunu belgelemektedir. Kamu finansman gereginin karstlan-
masinda, devlet, vergi gelirlerini kokten bir reformla yay-
ginlasurip, 6zel sermayenin sivil vergi ve tasarruf havuzuna
olan katkisini arttirmak yerine, -kamu kesimi dengelerinin
bozulmasi pahasina- mali piyasalara dogrudan mudahaleyle
kargilama yoluna gitmektedir. Bu tercihin Turkiye gunde-
mindeki guncel soylemi ise “finansal serbestlestirme”, “di-
sa-agtk piyasa ekonomisi” ve “kuaresellesme” gibi, igerigi
pek de belli olmayan, sloganlarda ifadesini bulmaktadir.

Calismamizin bundan sonraki bélumiinde “finansal ser-
bestlestirme”ye yonelik adimlarin makro ekonomik denge-
ler tizerindeki etkilerini yakindan ele almaktayiz.
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BOLUM V
FiNANSAL SERBESTLESTIRME SURECI VE
RANT EKONOMISiNIN YUKSELisSi

Bir onceki bolumde ele aldigimiz uzere, Turk ekonomisi-
nin 1990’lardaki kriz surecinin ulusal ekonomideki dogru-
dan yansimalari kamunun borglanma geregindeki hizh
yukselis ve i¢ bor¢ faiz yukundeki artiglarda ifadesini bul-
maktadir. Kamu agiklannmin finansmani icin gerekli kayna-
gin sadece ulusal tasarruf fazlasi ile yaratilamayacag orta-
dadir. Nitekim, 1989 yihnda baglatilan uluslararas: sermaye
hareketlerinin serbestlestirilmesine yonelik duzenlemeler
tam bu doéneme rastgelmis; ve yar bilingli bir refleks ile,
kamu kesimi borglanma gereginin uluslararas: kisa vadeli
sermaye (sicak para) girisleri ile karsilanmasim olas1 kil-
mistir. S6z konusu diuizenlemeler arasinda en 6nemli olarak
1989 yilinda yururluge giren 32 sayili “konvertibiliteye ge-
¢is” karari gosterilebilir. Bu kararla, sermaye hareketlerinin
dig liberalizasyonu saglaniyor; ve uluslararasi finansal ser-
mayenin Turkiye’ye giris ve ¢ikigina konan her turlu kisit-
lama kaldinhyordu. Ancak, daha uriun piyasalarinda yeterli
rekabet¢i ortam saglanmadan ve dis ticaret kalemlerinde
olumlu sonuglar alinmadan atilan bu adimin karar alicila-
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rin elinden kisa donem aletleri (doviz kuru, faiz haddi gi-
bi) alarak manevra yeteneklerini sinirladigy; ve Turkiye'nin
yapisal nitelikli sorunlanim daha da keskinlestirdigi ¢ok
gecmeden gorulecektir.

Bu bolim de ana hipotez olarak bu yaklasim strdirerek,
kriz surecinde ulusal ekonominin dis finans piyasalariyla
olan iligkilerini irdelemektedir. Buna gore, 1980’lerin ikinci
yarisinda hizlanan ve 1989’da tam konvertibilite kararina
ulasan finansal serbestlestirme streci, ulusal ekonomiyi
dogrudan dogruya uluslararas: spekiilatif finans-kapitalin
¢ikar alanina itmis ve sicak para akimlarina bagimli bir yap1
dogurmustur. Bu sareg igerisinde denetimsiz kalan ulusla-
rarasi sermaye hareketleri gerek reel, gerekse finansal eko-
nomi agisindan birer istikrarsizlik unsuru yaratarak ulusal
ekonominin dengeli bityimesinin 6éniindeki en énemli en-
gel haline dontismustur. Dolayisiyla bu bolamun ana ekse-
nini, s6zu edilen finansal reform, uluslararasi sermaye hare-
ketleri (sicak para) ve reel ekonomi/kamu kesimi dengeleri
arasindaki baglantilar olusturmaktadir.

Bolim dort ana baghk altinda sunulmaktadir. Birinci ki-
simda Turkiye’de finansal reform streci ele alinmakta ve
mali derinlesme gostergeleri incelenmektedir. Kamu mali-
yesinin degisen finansman bigimleri ve yeni finansal araglar
burada sergilenmektedir. Uluslararas: kisa vadeli sermaye
hareketleri ve ulusal ekonomiye olan etkileri ikinci kisimda
tartisilmakta; bu sture¢ altinda Tark bankacilik kesiminin
yasadigt makro uyum da igiincit kisimda ele alinmaktadr.
Bolumiin son ayinminda finansal derinlesme altinda reel
sektorlerin nasil rantiyer davrams icine itildigi imalat sana-
yiinden 6rnekler verilerek tartigilacakur.
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Tirkiye Ekonomisinde Finansal Reform
ve Mali Derinlesme

Turkiye'de finansal reform sureci, 1980-sonrast “yapisal-
uyum ve disa agik, piyasa ekonomisi guidumunde liberali-
zasyon” programiin bir uzantisi olarak gelisim gostermis-
tir. Bu siire¢ boyunca 1981'de faiz hadlerindeki simrlamalar
kaldirilmis; 1984te doviz alim satimi serbestlestirilmis;
1989'da da kambiyo kontrolleri tamamiyla kaldirilarak yurt
ici-dis1 sermaye hareketleri serbest birakilmistir. Ulusal fi-
nans piyasalarina yonelik olarak 1986 yihinda Sermaye Pi-
yasasi Kurulu olusturulmus ve Istanbul Menkul Kiymetler
Borsas1 (yeniden) kurulmustur. Ote yandan, Merkez Ban-
kas1 1987'de acik piyasa islemlerini baslatmistir.

Finans piyasalarinda uygulanan bu reformlar sonucu
Turk mali piyasalar 1990’1arda “derinlik” stirecinde gorece
ilerleme kaydetmis gozitkmektedir. Ancak bu stireg, iktisat
kuraminin éngordagi tasarruf-yatirim etkinliginin artmasi-
ni1 ve sabit yatinmlara yonelik kredi havuzunun genisleme-
sini saglayamamstir. lktisat literatirinde McKinnon-Shaw
tezi diye bilinen bu ortodoks yaklagima gore, finansal ser-
bestlik tasarruf ve yatinm davranislarim uyaracak, dolayi-
styla kalkinma temposunu hizlandiracakti. Ancak, mali ser-
bestlik deneyiminin Turkiye sonuglari bu beklentiyi ger-
ceklestirmemis; tersine, bu siire¢ sonunda ulusal ekonomi-
nin diga bagimhhg1 artmms, reel uretim yapist dalgalanmaya
itilmis ve rantiyer tipi davraniglar beslenerek gelir dagihm-
nin bozulmasi sonucunu dogurmustur.

Bu donemde Turk finansal sisteminin gelisimini belirle-
yen ug ana sture¢ vardir: Bunlardan birincisi finansal ser-
bestlesme cercevesinde gelistirilen araclarin ¢ogunlugunu
kamu kesimi agigimin finanse edilmesi i¢in yaratilan men-
kul degerlerin olugturmasi; ikincisi Tnin yabanci para bi-
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rimleri ile ikamesinin dogurdugu tehdit (dolarizasyon);
agancisii de spekulatif kisa vadeli sermaye hareketlerinin
ulusal finans piyasalarinda ve giderek reel ekonomide ne-
den oldugu istikrarsizlikuir.

Ulusal ekonominin 1988-sonrasi donemdeki gelisiminde
sozi edilen bu ¢ olgunun belirleyiciligi acik¢a goralmek-
tedir. Tark finansal serbestlestirme doneminin temel gos-
tergelerini V-1 No'lu Tablo’da 6zetlemekteyiz. Elimizdeki
veriler, 1980-sonrasinda Turk mali piyasalarinda finansal
araclarin gercekten de ¢esitlendigini ve ulusal gelire gorece
hacim degerlerinin arttigim (sistemin derinlestigini) goster-
mektedir. Ornegin, 1980°de ulusal gelire oran olarak sadece
%2.1'ini bulan menkul kiymet ihraglan stoku, 1990’da
%6.5%, 1999'da ise %39.8'e ulasmistir. Toplam mevduat da
1980’deki %10’luk orandan, 1999’a gelindiginde ulusal ge-
lirin %39.5’ini bulmustur. Daha 6nemlisi, toplam mevduat
icinde vadeli mevduatin gorece pay: hizla yikselmis ve
1999’da toplam vadeli TL mevduatinin ulusal gelire orant
%2.2'den, %16.3%e cikmustir. Ayni sekilde gerek hisse senedi
piyasasinda, gerekse repo-ters repo piyasalarinda islem hac-
minin hizla artmis oldugu Tablo'nun son ug¢ satirinda veri-
len reel hacim degerlerinden izlenebilmektedir.

Ancak butun bu olumlu gelismelerin ardina bakarsak,
Turk finansal serbestlestirme sirecine yon veren etkenlerin
aslinda hi¢ de arzulanan sekilde olusmadig1 gorulecektir.
Ornegin ihra¢ edilen menkul kiymet kompozisyonuna ba-
kildiginda, s6z konusu toplamin hemen tamaminin kamu
kesimine ait oldugu anlagilmaktadir. 1999 itibariyle, ulusal
gelire oran olarak, ihra¢ edilen menkul kiymet toplami
%39.8 olmasina karsin, bunun icerisinde kamu kesiminin
bor¢lanma senetlerinin payinin %38.7’ye ulastig1 gorule-
cektir. 1990’lar boyunca kamu kesimi finansal araglari, top-
lam menkul kiymet ihracinin %95-97’sini olusturmustur.
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Tablo V-1.
Finansal Serbestlegtirme Strecinin Unsurlar (GSMH’nin %’si Olarak)

1960 1985 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

1. ihrag Edilen Menkul Krymetier :

Kamu Kesimi 14 5.1 6.9 117 55 74 159 168 227 198 353 229 294 387
Deviet Tahvili 12 18 30 39 32 18 6.8 15 48 44 83 80 25 23
Hazine Bonosu 0.2 33 - 40 33 21 54 8.7 90 167 154 248 149 269 113

Ozel Kesim 0.7 04: 09 1.0 1.0 1.0 17 38 21 21 1.0 10 1.0 11
Hisse Senedi 0.4 03 03 04 05 0.7 05 05 10 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9

Genel Toplam 2.1 55 18 87 6.5 85 176 206 248 219 363 239 304 398

Il. Parasal G8stergeler

Dolagimdaki Para 41 29 27 30 29 27 27 26 26 24 2.1 22 21 26

M1 13.9 97 88 85 19 14 IA! 6.5 59 5.0 5.6 47 43 6.3

M2 174 242 1 205 180 185 173 141 162 160 187 179 203 289

M2y - 263 284 266 235 265 26 237 307 307 368 345 363 513

Toplam Mevduat 100 199 157 166 157 159 183 190 246 260 293 270 2717 395
Vadesiz Mevduat 16 48 34 34 33 28 25 1.0 09 0.7 0.7 0.7 0.5 0.8
Vadeli Mevduat 22 18 1.2 88 83 8.1 8.1 53 16 81 105 98 112 163
Déviz Tevdiat Hesaplan - 21 42 38 36 47 73 127 162 173 180 165 160 224

Bankaalik Kesimi Kredileri 107 109 176 161 165 124 127 140 133 165 185 217 194 201

1li. Menkul Kiymetler Borsalan

Hisse Senedi Piyasasi Islem Hacmi® 115 773 5854 8502 8567 21,771 23202 52311 36,69 57,178 69,696 82,931

Kamu Men. Kiy. Kesin Alim-Satim Islem Hacmi2 312 2403 10,717 8828 16509 32,736 35472 68398 83842

Repo-Ters Repo lslem Hacmi? 4,794 23,704 123,254 221,405 374,384 372,202° 589,267

Kaynaklar: TC Merkez Bankasi, Ug Aylik Butten; DPT, Temel Ekonomik Gdstergeler.

a. Milyon US$.




llgingtir ki, 6zel kesimin hisse senedi ihraglar1 ulusal gelire
oranla %1l dahi bulmamis ve zaman iginde herhangi bir ar-
tis egilimine girmesi de so6z konusu olmamustir. Oysa, her
gun medyadan hisse senedi piyasalarinin o ganku gelisimi,
“ekonomide durum”un en kesin belirleyicisi olarak kamu-
oyuna sunulmaktadir. Bu haliyle ulusal gelirin %1’ine dahi
ulagmayan menkul kiymet ihraglar ile hisse senedi piyasa-
larinin reel ekonominin gelisimini ne denli yansitabildigi
tartigmaya gerek olmayacak kadar agikur.

Devlet i¢ bor¢lanma senetlerine (DIBS) dayal finansal
serbestlestirmenin mali piyasalarda t¢ temel etkisinden sé6z
etmek olasidir: birincisi, kamunun maliye politikasi, mer-
kez bankasinin parasal politikalarini ikame ederek, kamuya
sinirsiz bir kredi hacmi sunmus durumdadir; ikincisi, bu
sure¢ Hazine’ye finansal piyasalarda bir tekel konumu yara-
tarak kredi havuzunun dagitiminda etkinlik 6lgutlerini ve
verimlilik beklentilerini gecersiz kilmistir; iiginciisii, kamu
DIBS’lerinin duzensiz araliklarla ve buyiik boyutlarda piya-
saya giriyor olmasi sonucu, para ¢arpani dalgalanmaya ve
belirsizlige itilmistir.

Finansal derinlesme olgusuna bankacilik mevduatinin
kompozisyonu agisindan bakildiginda da benzer bir yapisal
bozukluk goze carpmaktadir. Toplam mevduattaki hizh ar-
tisin ardindaki etkenlere baktigimizda burada en. 6nemli
unsurun doviz tevdiat (FX) hesaplarinda yatugt gorilmek-
tedir. FX mevduatlan 1992’den baslayarak ¢nemini arttir-
mis ve toplam mevduatin yaklasik yarisii olusturur hale
gelmistir.

Bu gozlemlerimize ek olarak V-1 No’lu Tablo’daki veriler,
M1 ve M2 cinsinden para arzinin dusts iginde oldugunu,
buna karsilik M2Y’nin oraninin arttiginmi goéstermektedir. Bi-
lindigi gibi M1 ve M2 cinsinden para stoku sadece ulusal pa-
ra (TL) bazindaki parasal buyuklukleri ifade ederken; M2Y,
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bu rakama doviz tevdiat hesaplarinin da ilave edilmesiyle
bulunmaktadir. Elimizdeki veriler, Tark Lirasi cinsinden ta-
nimlanmis para arzinin (M2) 1985'de GSMH'nin %24.1'ini
olustururken bu rakamin 1990’larm ilk yansinda %16’ya ge-
riledigini; buna karsin yabanci para cinsinden ifade edilen
M2Y'nin aynm1 dénemde %26.3’den, %36.8’e degin cikugini
gostermektedir. Dolayistyla ulusal ekonomide ulusal para bi-
riminin kullamm giderek gerilerken, gittik¢e artan bir para
ikamesi (dolarizasyon) tehlikesi 6ne ¢ikmaktadir. Benzer se-
kilde para garpanlan karsilastirildiginda M2Y'nin gerek re-
zerv para, gerekse Merkez Bankas) parasina gorece ¢ok daha
hizli bir devinim i¢inde oldugu hesaplanmaktadir. (Bkz.
Tablo V-2). Bu goézlemlerin 1s1g1nda, ulusal mali piyasalarin
gerek likit para arzi, gerekse tasarruf bigimleriyle giderek
ulusal para biriminden uzaklastugr gorulmektedir.

Ancak, finansal serbestlestirme-finansal derinlesme stre-
ci uzerine gozlenen en aykiri gelismenin, bankacihk kesi-
minin kredi hacmine iliskin oldugu soéylenebilir. S6z konu-
su finansal derinlesme stirecinden beklenen, ulusal tasarruf
ve yaurim davraniglaninin uyarilmasi ve ulusal yatinmlara
aktarilacak fonlarin arttirilabilmesiydi. Bankacihk kesimi,
tasarruf sahipleri ve yaurimcilan giderek cesitlenen ve de-
rinlik kazanan finansal araglar aracihgyla yakinlastirarak,
yaturim talebinin genislemesine olanak saglayacaku. Oysa
V-1 No'lu Tablo’da sundugumuz veriler bu beklentinin ger-
ceklesmekten uzak kaldigina isaret etmektedir. Bankacihk
kesimi kredilerinin ulusal gelire oram 1988'de %17.6 iken,
1990’da %16.5’e, 1992’de de %12.7’ye degin gerilemis;
1997°deki %21.7’lik sicramadan sonra, 1998 ve 1999’da
tekrar %19lar civarinda kalmistir. Burada ilging olan goz-
lem, finansal serbestlik stirecinin en yogun yasandig yillar
olan 1990’larin ilk yansinda, kredi hacminin gorece gerile-
mis olmasidir.
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Tablo V-2.
Parasal Buyukliikler ve Para Garpanlan
Yillik Reel % Artig? Dolagim Hizlar Para Carpanlari

M1 M2 M2y M1 M2 M2y M1/RP* M1/MBP** M2Y/RP* MZ2YI/MBP**
1988 -26.3 -13.3 -10.3 11.419 4.750 3.519 1.115 0.954 3.619 3.097
1989 54 5.7 1.8 11.779 4.887 3.760 1.148 1.056 3.597 3.307
1930 5.4 0.3 0.0 12.650 5.549 4.254 1.315 1.317 3911 3.917
1991 -4.0 5.4 15.9 13.557 5.417 3.775 1.256 1.064 4.512 3.820
1992 33 0.5 7.9 14.087 5.786 3.754 1.280 0.892 4.804 3.347
1993 4.0 -6.5 1.6 15.473 7.072 4.222 1.269 1.008 4.651 3.693
1994 -19.0 1.1 145 16.842 6.168 3.253 1.243 1.195 6.436 6.189
1995 -9.0 5.8 7.2 19.833 6.251 3.253 1.153 1.062 7.030 6.477
1996 193 26.7 29.6 18.016 5.346 2.721 1.345 1.295 8.902 8.575
1997 -8.7 34 13 21.321 5.583 2.902 1.207 1.991 8.868 14.625
1998 -3.6 20.0 11.6 23.209 4.883 2.729 1.119 4333 9.518 36.847
1999 410 35.9 349 15.867 3.463 1.950 1.254 3.102 10.203 25.233

a. Nominal bayaklakler dretici fiyatlan endeksi ile indirgenmistir.
(*) RP: Reserv Para, (**) MBP: Merkez Bankasi Paras..
Kaynak: TC Merkez Bankasi; DPT Temel Ekonomik Gostergeler.




Dolayisiyla, 1990’larm finansal derinlik olgusunun as-
linda sadece kamu kesimi bor¢lanma senetlerinin ve ulu-
sal paradan kagisin dolayh bir gostergesi olan FX mevdu-
atindaki artislardan ibaret oldugu; s6z konusu strecin ise
ulusal yatirim havuzuna reel bir katk: yapmak yerine, spe-
kalatif nitelikli birikimleri finanse ettigi acik¢a gorulmek-
tedir.

Uluslararasi Sermayenin Konumu ve
Sicak Para Girislerine Dayali Bilyiime

Turkiye 6demeler dengesinde sermaye hareketlerini 1989
yilinda buttnuyle serbestlestirmis durumdadir. Bu adim ile
dis sermaye hareketleri tizerindeki batun kontroller ve de-
netim kaldirilmis ve Turk finans piyasalan kisa vadéli sicak
paranin spekulasyonuna agilmistir. Boylece ulusal piyasa-
larda doviz ve faiz kuru birbirine bagh hale gelmis ve Mer-
kez Bankasr’nca birbirinden bagimsiz bigimde birer politika
araci olarak kullanilabilme olanag yitirilmistir. Artik bu ya-
pt alunda makro-finansal dengelerin saglanmasimin gerekli
kosulu, yurt-i¢i faiz getirisinin, dovize bagh spekulatif geti-
riden yiksek olmasi; yani reel faiz haddinin asin ytuksek
tutulmasidir. Boylece uyanlan kisa vadeli (spekiilatif) ya-
banci sermaye, bir yandan kamu agiklarim “dis tasarruflar”
bicimiyle finanse ederken, bir yandan da ulusal ekonomi-
nin ithalat ve tuketim hacmini genisletmektedir.

Konuyu kuramsal olarak ele alirsak, uluslararas: finans
ogretisi, sermaye hareketlerine kapah bir ekonomide su u¢
degiskenden ikisinin digsal oldugunu énermektedir: (i) ba-
gimsiz para politikasy; (ii) yurt-igi faiz haddi; ve (iii) doviz
kuru. Boylece, uluslararasi sermaye hareketlerine kapah bir
ekonomide ulusal para otoritesi yukandaki u¢ degiskenden
ikisini bagimsiz olarak se¢me serbestisine sahiptir.
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Dolayisiyla, spekiilatif kisa vadeli sermaye hareketlerine
agilan bir ekonominin temel ikilemi, bir yandan makro-fi-
nansal dengenin saglanmasi i¢in reel faiz haddini, TCnin
yabanc1 dovizler karsisindaki aginma haddinin astunde tut-
ma gerekliligi, diger yandan da dévizde ulusal paranin asin
degerlenmesi sonucu dis ticarete agik uretici sektorlerin ge-
rilemesi olgusudur. Ytiksek reel faiz-asiri degerli ulusal para
politikasina sikisan ulusal ekonomide kullamlabilir fonlar
sabit yatirimlara yonelmek yerine, titketim ve ithalat patla-
masina donismekte ve cari islemler agigini tehlikeli bigim-
de yukseltmektedir.

Bu surecin Turkiye ekonomisi uzerindeki ana unsurlar
V-3 No'lu Tablo’da sergilenmektedir. Sicak paranin ulusal
piyasalardaki net getirisi ilk situnda verilmektedir. Bu geti-
ri, ulusal mali piyasalarda en yuksek getiriyi veren finansal
yatirim aract ile Turk Lirasindaki asinmanin (depreciation)
oram arasindaki fark olarak hesaplanmaktadir. Bu oran, dé-
nem basinda TI’sina donustirilen yabanci finansal sermaye
yatinminin, TL bazinda faiz geliri elde ettikten sonra, tek-
rardan yabanci dovize donerek yurt-digina gikartilmasi so-
nucu elde ettigi kazanc formiile etmektedir. Bu islem bo-
yunca TL bazinda reel faiz getirisi, yabanci para-TL alim sa-
timin veren doéviz kurundaki aginmay karsihiyorsa, net bir
spekiilatif kazang s6z konusudur.

Tablo’da ikinci ve Gguinct sutunlar, sirasiyla, Turk banka-
cthk sisteminin uluslararas: piyasalardan sagladigi dis kredi
giris ve ¢ikis hacimlerini vermektedir. Sicak para akimlan-
nin en 6nemli gostergelerinden birisi olarak degerlendirebi-
lecegimiz bu islemlerin genelde sicak paranin yurt igi geti-
risine bagh olarak hareket ettigini gormek olasidir. Tab-
lo’nun dordinci siitunu ise bu rakama -kayit disi1 ekono-
minin uluslararasi islem hacminin bir gostergesi olarak-
odemeler dengesi net hata ve noksan miktarlarin ilave et-
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Tablo V-3.

Spekilatif Kisa Vadeli Yabana Sermaye (Stcak Para) Hareketleri ve Segilmis Finansal Géstergeler (Milyon US$)

Bankacilik Kesimi

Sicak Para Dis Kredileri (3) Odemeler ~ Net Kisa Vadeli Cari

Yurt-igi Dengesi Net Hata Sermaye Islemler Para

Getirisid (1) Giris (2) Cikis & Noksan? Hareketlerib Dengesib Ikamesic¢
1988 -0.073 515 -2281 1596 27.0
1989 0.236 971 -584 961 23.0
1990 0.293 -468 3000 -2625 22.5
1991 -0.038 43186 42523 948 -3020 250 29.5
1992 0.154 64767 62363 -1190 1396 -974 39.9
1993 0.045 122053 118271 -2222 3054 -6433 50.2
1994 -0.315 75439 82040 1769 -5127 2631 53.0
1995 0.197 76427 75626 2354 3713 -2339 54.8
1996 0.329 8824 8055 -1781 5945 -2437 50.9
1997 0.278 19110 18386 -2755 1761 -2638 48.6
1998 0.254 19288 19225 -1985 2601 1984 45.1
1999 0.298 122673 120603 1899 759 -1364 45.2

Kaynaklar: TCMB Odemeler Dengesi Bilangosu Istatistikleri; DPT Temel Ekonomik Gostergeler.

a. [(1+RM{(1+E)-1); R: Yurt-ici mali piyasalardaki en yuksek faiz orany; E: TL Asinma Oran.
b. 1996 yilindan itibaren bavul ticareti dahil.

<. Ddviz Mevduati / Yerlesikler Toplam Mevduati.




mektedir. Besinci satunda ise 6demeler dengesinde yer alan
net kisa vadeli sermaye girislerini sergilemekteyiz.

Sicak paranin 624 itibariyle son derece akigkan ve kisa
donemli spekulatif arbitraja dayah bir finansal islem oldu-
gundan, nesnel olarak gergel bir tamminin yapilamayacag
ortadadir. Dolayisiyla, iktisat yazininda sicak para olgusu
henuz tam aydinlatilms degildir. Konuya 6nculuk eden ¢a-
lismalardan, 6rnegin V. Corbo ve L. Hernandez (1996)
Dunya Bankasi yayin organlarindan Research Observer'de
yayimlanan bir makalelerinde azgelismis ulkelere olan top-
lam sermaye akisimi inceleme yoluna gitmekte ve sermaye
akimlanm bir buttn olarak ele alip, cari iglemler dengesi
art1 rezerv degismeleri kalemi olarak degerlendirmektedir.
Ote yandan, UNCTAD 1999 Ticaret ve Kalkinma Rapo-
ru'nun V. Bolumi'nde sermaye hareketleri gerek vadeleri,
gerekse sektorel nitelikleri aqisindan ayrintih olarak tasnif
edilmekte; ve “6demeler dengesi net hata ve noksan” kale-
mi kayit dig1 sicak paramin bir gostergesi olarak algilanmak-
tadir. Bu ¢alismada kullanilacak olan kavram éncelikle ban-
kacihk kesimince strdarilen kredi islem hacmine dayandi-
nlmakla birlikte, kayit dig1 sicak paranin bir gostergesi ola-
rak net hata ve noksan hareketlerini de analize dahil et-
mekte ve kammca, Turkiye ekonomisi agisindan en gegerli
formulasyonu vermektedir.

Tablo’'daki veriler, kisa vadeli net sermaye giris-cikislar-
mn -1991 y1h tek istisna olarak- genelde yurt-i¢i getirinin
gorece buyaklagune bagh hareket ettigini gostermektedir.
Toplam net hareket miktan 6zellikle 1993 sonrasinda bu-
yuk dalgalanmalar gostermektedir. 1994 kriziyle birlikte
yurt-disina ¢ikan kisa vadeli sermaye 5 milyar dolan as-
maktadir. 1995'te ise net giris 3.7 milyar dolara ulasarak,
kriz sonrasinda gerek ithalat hacminin, gerekse kamu tasar-
ruf-yatinm agiginin finansmanim olasi kilmistir. Bu konuda
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bkz. Balkan ve Yeldan (1998); Celasun, Denizcier ve He
(1999); ve Yenturk (1998).!

Ancak, kamimca uluslararas: kisa vadeli sermaye hareket-
lerinin ulusal ekonomiye olan etkileri s6z konusu net mik-
tarlarda degil, dongisel olarak briit giris ve ¢ikis islem ha-
cimlerinde yatmaktadir. Merkez Bankasi kaynaklarindan el-
de ettigimiz verilere gore, yukarida ele alindig bigimde
bankacilik kesimi dig kredi brit giris hacmi ayda ortalama
10 milyar dolar civarinda seyretmektedir. Spekulatif olarak
surekli devinim iginde seyreden bu tur islemlerin yilhk baz-
da hacminin 1993 ve 1999’da 120 milyar dolan asug: go-
rilmektedir. Diger bir ifadeyle, ulusal piyasalarda reel faiz-
kur asinmasi arbitrajina dayanarak “déndiralen” sicak pa-
ra islem hacmi, tarim ve sanayi sektorlerince saglanan yillik
reel (hizmetler-dis1) mal uretiminin toplamina ulasmakta-
dir. Boylesi bir islem hacmini niteleyebilecegimiz tek soz-
cik, ulusal ekonominin spekilatif bir saldin altinda kaldi-
g1; ve reel uiretim ve yaurim kararlarinda son derece buyik
bir belirsizlik ve istikrarsizlik tehdidi olusturdugudur.

Bu haliyle kisa vadeli sermaye giris ve ¢ikig islem hacminin
bayuklugn karsisinda ulusal mali piyasalann gostergeleri ba-
gimsizhgim yitirmekte ve 6zgun gelisim olanaklar ortadan
kalkmaktadir. Turkiye’de de 6rnegin IMKB endeksinin gelisi-
mi incelenirse, Istanbul Borsasr'ndaki dalgalanmalar ile spe-
kalatif kisa vadeli sermaye giris islem hacmi arasindaki ba-
gimhihk kolayca goralecektir. IMKB'de gozlenen artiglann as-
linda reel aretim kaynakh bir performans yerine, dogrudan
dogruya dig kaynakh spekulatif hareketlere bagh yapay sis-
melerden ibaret oldugunu yakin tarihimiz belgelemektedir.

Tablo’nun son sutununda ise yabanci para birimlerine
yonelisin -para ikamesinin- bir gostergesi olarak tasarruf

1 Kassimatis ve Soydan (2000) ek olarak, finansal serbestlestirme siireci alunda
enflasyonist para politikalarinin birer “gizil vergiye” donusecegini islemektedir.
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mevduatlarinin bilesimi kullanilmaktadir. Ulusal paradan
kagisin ve doviz ikamesinin bir boyutu olarak déviz mev-
duati toplaminin, toplam mevduat icindeki pay1 s6z konu-
su donem boyunca hizla yukselmis ve 1993 itibariyle %50
sinirint asmistir. Dolayisiyla ekonomide ulusal para birimi-
nin belirleyiciligi giderek gerilerken, gittikge artan bir para
ikamesi tehlikesinin one ¢ikug gorulmektedir.

Bu anlamda, Turkiye'nin 1989-sonrasi deneyimi, mali pi-
yasalarin henuz ¢ok geng ve sig oldugu kalkinmakta olan
bir ulkede, uluslararasi para piyasalarinin spekulasyonuna
erken ve denetimsiz bir bi¢cimde eklemlenmenin aci maliye-
tini sergilemektedir. Sermaye kacist ve ulusal paranin ika-
mesi (dolarizasyon) tehditleri dogrudan reel faizlerin yik-
selmesine yol agmakta; bir yandan da doévizin ucuz tutul-
masint gerekli kilmaktadir. Bu saregte artuk yuksek reel fa-
iz, diisak kur sarmali uluslararasi piyasalarca dissal (egzo-
jen) olarak yonlendirilen bir mali ara¢ haline donusmiustiir.
Bu olgu karsisinda, ulusal Merkez Bankasi para politikasini
surdurebilecegi mali araglar tizerindeki denetimini kaybe-
derek, doviz rezervlerini idare eden bir “déviz idaresi kuru-
lusu” konumuna indirgenmis haldedir. Ulusal mali piyasa-
lara aktif olarak mudahale etme olanagint kaybeden Mer-
kez Bankasi'nm gercekgi bir reel kur ve ulusal kaynaklart
yatirim ve buyume onceliklerine gore yonlendirebilecegi
bagimsiz bir faiz politikast izleme olanagi aruk kalmamistr.

V-3 No’lu Tablo’dan da gorulebilecegi tuizere, sermaye ha-
reketlerinin yarattig1 baski sonucunda déviz kurunun
(TL/$) asinma orani, yurt i¢i fiyat enflasyonunun gerisinde
kalarak satin alma paritesine gore reel olarak asir1 degerlen-
mekte; sonug olarak da 6demeler dengesi cari islemler agig1
buytimektedir. Nitekim 1993'te soz konusu agik $6.4 mil-
yara ulasmistir. Bu gelisimin uluslararas: piyasalarda yarat-
ug1 gavensizlik ile birlikte sicak paranin getirisinin siirdu-
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rilememesinden kaynaklanan 1994 krizi, bir anda ithalat
hacmini dagirmus ve cari iglemler dengesini fazlaya ($2.6
milyar) dénustarmustar. Benzer olarak 1997°de yeniden
derinlegen cari islemler dengesi agig1, ulusal ekonominin
dis guvenirliligini tehdit etmeye devam etmistir.

Nitekim, 1995-sonrasinda ekonominin reel uiretim buyi-
mesinin ardinda da gene kisa vadeli sermaye girislerinin
sagladig ithalat genislemesi vardir. Ancak bu mekanizma
aruk sicak para hareketlerinin ¢ok daha yitksek getiri elde
etmesiyle (Tablo V-3'teki hesaplamalarimiza gore %25'ler)
islemektedir. Ulusal ekonominin uluslararasi finans piyasa-
larina eklemlenmesiyle birlikte artik reel Gretim faaliyetleri,
mali piyasalardaki son derece kinlgan ve duzensiz hareket-
lerin denetimine girmis durumdadir. Boylece reel ekonomi-
nin dalgalanmalar daha sik ve daha derin olarak yasan-
maktadir. Bu gelisimlere ek olarak, kisa vadeli sermaye ha-
reketleri ulusal mali sistemin kirllganhgini arttirmakta; cari
islemler dengesinde dalgalanmalar yaratmakta; ve spekiila-
tif/rantiyer faaliyetleri besleyerek, giderek gelir bolistimu-
ni bozucu bir etki yaratmaktadir.

Uluslararas: sermaye hareketlerine denetimsiz olarak
ac¢ilmis olan bir ekonominin bir diger olumsuz edinimi,
ulusal Merkez Bankas’nm edilgen bir konuma sartklene-
rek bagimsiz para politikast izleme olanagin yitirmesidir.
Bu konum altinda, Merkez Bankas: bir yandan sermaye gi-
rislerinin ulusal para piyasalarinda yaratug baskilar hafif-
letmek i¢in sterilizasyona giderken, diger yandan da speki-
latif sermayenin ¢ikis tehditlerini goguaslemek amaciyla
uluslararas1 doviz rezervlerini yuksek tutmaya zorunlu ki-
linmaktadir. Boylece, Merkez Bankasrnm doviz rezerv po-
zisyonu giderek mali sistemin kinlganhginin ve giivenirlili-
ginin birer gostergesi olarak degerlendirilmektedir. Bu gos-
tergenin bir yansimasi olarak para piyasalarindaki M2Y
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(dolasimdaki para + vadesiz mevduat + vadeli mevduat +
déviz mevduat) stokunun, Merkez Bankas1 déviz rezervle-
rine oranini kullanmay1 uygun gormekteyiz. S6z konusu
oranin Turkiye ekonomisinde 1990-sonras1 gelisimi V-1
No'lu sekilde ¢izilmistir.

M2Y/Rezervler orani, 1991'in son ¢eyregindeki maksi-
mum dizeyinden (6.8), 1998.I'e degin dugsis gostermekte;
ancak bu tarihten sonra dalgalanarak bir yukselme egilimi
icinde gozikmektedir. 2000 yilinin ilk yarisinda s6z konu-
su oran 3'in ustindedir. Bir uluslararas: karsilagtirma yap-
mak gerekirse, ayni oranmin 1995 krizinden 6nce Meksi-
ka’da 6.5; G. Kore’de ise 3-3.5 civarinda oldugu hesaplan-
maktadir. Dolayisiyla Turk mali piyasalarinda sergilenen
M2Y/Rezervler oram, kriz sirecinde olan vilke deneyimleri-
ne gorece hentz saghkl bir konumda gozikmemektedir.
Boylece, ekonominin para ve mali piyasalarinda siiregelen
kinlganhgn bir ifadesi olarak sergiledigimiz bu oran, Tir-
kiye ekonomisinin 2000li yillara girerken i¢inde bulundu-
gu belirsizlik ve guvensizlik ortaminin da bir yansimasi ol-
maktadir.

Sonug olarak, uluslararasi sermaye hareketlerine 1989 y1-
hndan bu yana saglanan denetimsiz serbestlestirme deneyi-
minin Tarkiye ekonomisinde yasanan istikrarsizhik sireci-
nin ana eksenini olusturdugu gorulmektedir. Boylesi bir
konumda finansal kesimin spekalatif dalgalanmalari, gide-
rek reel aretici sektorlerde belirsizlige, uzun erimli kararla-
rn yapilamamasina ve iktisadi istikrarsizliga yol a¢makta-
dir. Bu stirecte reel ekonomik faaliyetlerdeki dalgalanmala-
rin araliklan giderek siklagmakta ve boyutlar1 daha da bu-
yamektedir.

Daha somut bir ifadeyle vurgulayacak olursak, Turkiye
gibi ulusal mali piyasalarinda yeterince derinlesme ve ol-
gunluk saglamadan uluslararas: spekulatif sermayenin ¢i-
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kar alanina ¢ekilmis butun azgelismis ulkelerde, bu tur fi-
nansal krizlerin yapisal kosullar1 bu sure¢ altina girildigi
andan itibaren hazirlanmis durumdadir. Kriz olgusunun
somut olarak ne zaman ve hangi boyutlarda gerceklesecegi
artik sadece mali piyasalardaki rastlantisal olaylara ve pa-
nik ve guavensizlik ortaminin yayginhgina bagh hale gel-
mektedir.

Bu bolumiin kalan sayfalarinda Turkiye ekonomisinde
s6z konusu donemdeki finansal serbestlestirme stirecinde
onemli aktorlerinden birisinin -bankacilik kesiminin- geli-
sim yapisim ve reel sektorler ile olan etkilesimini tartisma-
ya acacaglz.

Finansal Serbestlestirme Altinda
Tiirk Bankacilik Sistemi

Tuark bankacihik sisteminin 1989-sonrasinda finansal ser-
bestlestirme altindaki genel islevinin, dogrudan disaridan
bor¢lanma yetisini kaybetmis bulunan kamu kesimine ara-
alik yaparak, kamu sektorit bor¢lanma geregini finanse et-
mek oldugu seklinde 6zetlenebilir. Yukarida IV. Bolumde
sergiledigimiz tizere, kamu kesimi net dis borglanma olana-
gin1 1993 sonrasinda yitirmis ve giderek artan ol¢ude ig
bor¢lanma senetlerinin yarattigi finansman olanaklarina
yonelmistir. (Bkz. yukarida Tablo IV-2). Burada bankacihik
sisteminin 6zgun islevi, uluslararasi arbitraja dayali kisa va-
deli dis finansmani, yurt-iginde kamu i¢ bor¢lanma senetle-
rinde degerlendirerek reel kazang elde etmeye yonelimesi
haline déntusmustir. Dolayisiyla bankacilik sistemi dogru-
dan dogruya rantiyer tipi spekilatif finansman bicimlerine
yonelirken, reel sektdre kaynak saglama islevini de ikinci
plana itiyordu. Bu olguyu en yalin bi¢cimde V-2 No'lu Sekil
ozetlemektedir.
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Sekil V-2, ulusal gelire (GSMH) oran olarak mevduat
bankalarimn a¢rms oldugu kredi toplaminin (TL arti doviz
cinsinden toplami) 1970-sonras: gelisimini sergilemektedir.
Goriilecegi tizere bankacilik sisteminin kredi hacminde s6z
konusu donemde beklenildigi gibi yukariya dogru reel hig-
bir sigrama yaganmamistir. Bilakis, gene beklentilerin tersi-
ne bir gelisme olarak, finansal derinlesmenin yogun olarak
sardaga 1989-1995 arasinda bankacilik kesiminin kredi
hacmi, ulusal gelire gorece gerilemistir. Dolayisiyla, Turk fi-
nansal derinlesme siirecinde bankacilik sistemi, asli islevle-
rinden olan reel sektore yatinm finansmani saglama gorevi-
ni terkederek, faiz-déviz kuru arbitrajina dayali, rantiyer ti-
pi spekuletif kazanglar: one ¢ikartan bir finansal birikim
modeline stritklenmis gézikmektedir.

Bu gelisim dogrultusunda bankacilik sistemi igin gerekli
kaynak, ulusal faiz ile Turk Lirasinin yabanci dévizler kar-
sisindaki asinmast (devaluasyon) arasindaki spekulatif ar-
bitraja dayah uluslararast sermaye girislerinden (sicak para)
saglamyordu. Yukanda V-3 No’lu Tablo'da sergilendigi tuize-
re, bankacihk sisteminin yurt-disindan sagladigi kredilerin
giris ve ¢ikislarimin yithk toplam hacmi 1990’larin ilk yar-
sinda 40 ile 120 milyar dolar arasinda seyretmistir. 1995
Temmuz'unda bankalarin yurt-disindan getirdikleri krediler
tzerine konulan kaynak destekleme fonu, s6z konusu is-
lem hacminin 20 milyar dolann altina kadar dugmesine yol
agmustir. Ancak, s6z konusu fonun 1998 yih sonunda efek-
tif olarak dusuralmesi, bankalara yurt-disindan sagladiklar
sicak para hacminin tekrardan dis kredi bi¢imine dénmesi-
ne olanak saglamistir.

Bankacilik kesiminin dis kredi hacminde gozlenen bu ge-
lismeler Sekil V-3'te ayrica sergilenmektedir. Gorulecegi
uzere 1999 yihnmn toplam dis kredi hacmi, bir kriz-6ncesi
yil olan 1993in davramslarini andirmaktadir. Bankalarin
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mevduat ve kredilerine iliskin davramislanini daha yakindan
inceleyebilmek i¢in Tablo V-4’den yararlanacagiz. Burada
mevduat bankalarnin toplam (vadesiz + vadeli + FX) mev-
duan ve agilan krediler reel 1990 fiyatlariyla verilmektedir.
Nominal buytikluklerin reele indirgenmesinde tretici fiyat-
lar1 endeksi (TEFE, 1990=100) kullanilmustir.

Tablo V-4.
Bankacilik Kesimine ifigkin Gesitli Gstergeler
(Milyar TL, Reel 1990 Fiyatlariyla)

Merkezi
Toplam Toplam Yénetimden Toplam

Yillar Mevduata.b Kredilerd Alacaklara.< Varhklar?

1990 81127.000 65648.000 15911.000 156204.000
1991 99947.241 51562.519 17090.494 174981.414
1992 106526.826 55068.574 14851.887 197037.020
1993 112191.141 70755.449 19437.791 243079.122
1994 128584.592 59455.549 16755.115 204945.353
1995 141589.651 79896.986 15574.135 227694.373
1996 177480.454 97162.285 30619.967 285098.797
1997 192920.047 122940.511 35483.465 338058.727
1998 214937.321 116429.592 41937.372 379864.683
1999 281460.529 114889.427 76810.956 484505.026

a. Nominal bayuklokler retici fiyatian endeksi (1990=1.0) ile indirgenmistir.

b. Toplam vadesiz ve vadeli mevduat, yerlegikler ddviz tevdiat hesaplar: dahil. Merkezi
yonetimler, resmi hesaplarini kapsamaz.

¢. Merkezi yonetimlerce ¢ikartilan bono ve tahviller.

Kaynak: TC Merkez Bankasi, Ug Aylik Bultenler.

Tablo'da reel mevduat ve kredi miktarlan ayrica bankala-
rin merkezi yonetimlerden alacaklan ile karsilagtirilmakta-
dir. Karsilastirmadan da gortlecegi uzere, 1990°da reel fi-
yatlarla 65.6 trilyon TL olan krediler, 1991 ve 1992'de bu
degere gorece %21.5 ve %15.8 gerilemesine karsin, 1993'-
ten baglayarak artis egilimi igine girmistir. 1998 ve 1999 iti-
bariyle bankalar toplam kredileri (reel 1990 fiyatlariyla)
114.9 trilyon TL civarinda bir deger sergilemektedir. 1990°-
dan 1999’a toplam kredilerdeki reel artisin kimuilatif olarak
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%75.5 oldugunu, bunun ise yilda ortalama %6.4’lak bir ar-
tis hiz1 verdigini hesaplayabiliriz.

Ayni degerleri, bankalarin merkezi yonetimlerin bono ve
tahvil ihraclan tizerine olan alacaklar ile karsilastirirsak,
kredi hacmindeki bu genislemenin aslinda ne kadar cihz
kaldigr gorulecektir. Bankalarin merkezi yonetimden ala-
caklar1 1993'te ilk reel sicramasini gostermis, fakat o6zellikle
1995 sonrasinda ¢ok hizh bir arts i¢ine girmistir. Gorsel
olarak Sekil V-4'te de sergilenen bu egilim guntimiize degin
guglenerek stiregelmektedir.

Tablo V-4 ve Sekil V-4'te sergilenen verilere gore bankaci-
lik kesimi, merkezi yonetimce ¢ikartilan bono ve tahvil ala-
caklar1 1990°dan bu yana reel olarak 4.8 misli artmistir. Soz
konusu artis hizi, yithk ortalama %19.1'lik bir orana isaret
etmektedir.

Tablo V-4’te son olarak mevduat bankalanmmn toplam var-
hiklar reel fiyatlarla sergilenmektedir. Toplam varliklarm reel
olarak 1990’da 156.2 trilyon TI’den, 1999°da 484.5 trilyon
TLye ulastigs ve yilda ortalama %13.4 artis gosterdigi hesap-
lanmaktadir. Ulusal gelirin s6z konusu 1990-1999 dénemin-
de yillik ortalama artis hizimin sadece %3.1 duzeyinde ger-
ceklestigi haurlanirsa, Tark mevduat bankalarimimn toplam
varliklarindaki %13.4’lak reel artisin ne kadar carpici oldugu
gorulecektir. Khakimzhanov ve Yeldan (2000) bu olguyu ku-
ramsal bir bityiime modeli gergevesinde inceleyerek, ulusal
piyasalarda reel faiz oranlarinin ytuksekligini bankacilik kesi-
mindeki bu agir1 biyiime temposuna baglamaktadir.

Burada, s6z konusu genislemenin buytk o6lciide devlet i¢
borglanma senetlerine yonelik alimlardan beslenmis oldugu-
nu daha énce belirtmistik. Bankacilik kesimi devlet i¢ borg-
lanma senetlerinin neredeyse monopsonist bir tarzda biricik
alicis1 haline gelmis ve toplam DIBS ihraclan igindeki pay1
1993 ve 1994 yillan haricinde %85’in altina dusmemistir.
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Tablo V-5.
i¢ Bor¢lanmanin Alicilara Gore Dagihimi (Milyar TL)

Resmi Ozel Tasarruf
Bankalar Kurumlar Sektor Sahipleri

Miktar % Miktar % Miktar % Miktar % TOPLAM
1987 4660.9 77.7 1087.5 18.1 2416 40 99 - 5999.9
BONO 3015.7 76.3 761.6 193 1727 44 45 041 39545
TAHVIL 1645.2 80.4 3259 159 689 34 54 03 20454
1988 8083.7 90.5 5943 6.7 2489 2.8 42 00 8931.1
BONO 4686.1 91.6 2869 5.6 1387 27 32 01 51149
TAHVIL 33976 890 3074 81 102 29 1.0 00 38162
1989 14990.2 90.2 10658 64 561.7 34 0.0 00 16617.7
BONO 6779.3 838 5386 7.1 3164 44 00 00 76343
TAHVIL 82109 914 5212 59 2453 27 00 00 8983.4
1990 17963.1 85.9 26996 129 2384 11 0.0 00 20901.1
BONO 78773 933 4352 52 1302 15 0.0 00 8442.7
TAHVIL 100858 81.0 22644 182 1082 09 00 00 12458.4
1991 42469.9 92.8 1450.7 3.2 1866.6 4.1 00 00 45787.2
BONO 31400.1 916 12076 35 1669.5 4.9 00 00 342772
TAHVIL 11069.8 96.2 231 21 1971 17 00 00 11510.0
1992 1183408 79.1 20928.7 14.0 59425 40 44768 3.0 149688.8
BONO 65487.5 863 10416 14 5006.7 6.6 4390.1 5.8 75925.9
TAHVIL 528533 71.7 19887.1 27.0 9358 1.3 867 0.1 73762.9
1993 256917.7 77.8 200211 6.1 88846 2.7 442099 134 3300332
BONO 1292664 72.2 15008 0.8 5438.7 3.0 429448 24.0 179150.8
TAHVIL 1276513 846 185203 123 34459 23 12651 08 150882.5
1994 6014527 715 825442 938 224462 27 1349569 16.0 841400.0
BONO 4375834 68.5 445350 7.0 219495 34 1346104 211 6386783
TAHVIL 163869.3 80.8 38009.2 187 4967 02 3465 0.2 202721.7

1995 1359560.1 81.6 1473869 88 591680 3.6 993885 6.0 16655034
BONO 1066381.2 82.1 833304 6.4 495300 3.8 993885 77 1298630.0
TAHVIL 2931789 798 64056.5 17.5 9638.0 26 00 00 366873.4

1996 3902227.2 844 4584642 9.9 1320324 29 1326967 29 4625420.5
BONO 28718519 829 330983.2 9.6 1289495 37 1326675 3.8 3464452.0
TAHVIL 10303753 888  127481.0 1170 30829 03 293 00 1160968.5

1997 5599994.0 89.5 4500950 7.2 2058190 33 40540 0.1 6259961.0
BONO 26681580 86.3 2662400 87 1361350 44 38672.0 0.1 3074400.0
TAHVIL 29318360 920  183855.0 5.8 696830 22 1870 00 3185561.0

1998 123774800 868 11427590 80 5543680 39 1797170 13 14254323.0
BONO 8311407.0 87.1 7814380 82 4516050 4.7 18100 0.0 9546260.0
TAHVIL  4066073.0 864 3613210 7.7 1027620 22 1779070 38 4708063.0

1999 22945201.0 853 30137070 112  566201.0 21 3612970 13 26886405.0
BONO 6219141.0 907 3649710 53 2145690 3. 599550 09 6858636.0
TAHVIL 167260600 835 2648736.0 132 3516320 1.8 3013420 15 20027769.0

(*) : Gegici
Not : Kendi icinde roli-over edilen borglanmalar dahil degildir.
Kaynak : Hazine Mustesarhgt
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Bu konudaki verileri Tablo V-5'te sunmaktayiz. Tablo’da
i¢ bor¢clanmamn alacakhilara gore dagihmi verilmektedir.
Goralecegi tuzere, bankalar i¢ bor¢lanma senetlerinin en
bayuk ahcisi olarak bu konumlarim 1990’lar boyunca ko-
ruyabilmislerdir. Tasarruf sahipleri, sadece 1993 ve 1994
yillarinda i¢ borg senetlerininin “anlamh” bﬁyﬁklﬁkte bir
alicisi olabilmigler (sirastyla %13.4 ve %16); ancak, bu ko-
numlarim sonraki senelerde hizla yitirimislerdir. 1999 iti-
bariyle i¢ bor¢lanma iginde bankalar kesiminin pay:1 %85.3,
tasarruf sahiplerinin %1.3, diger 6zel sektor kuruluglarinin
payt ise %2.1°dir.

Bankalarin bu donemde igine girdikleri spekulatif rantiye
davraniginin, temel olarak yurt disindan getirilen kisa vade-
li yabanci sermayenin yurt-icinde TL olarak (¢ogunlukla i¢
borglanma senetleri olmak tzere) degerlendirilmesine da-
yandig yukandaki satirlarda belirtilmisti. S6z konusu isle-
min, bankalar agisindan yabanc1 para cinsinden yikamla-
lukleri (sicak para girisleri) ile TL cinsinden varliklan (i¢
bor¢lanma senetleri alacaklar1) arasinda bir uyumsuzluk
yaratmas! kaginilmaz olacakur. Teknik ifadeyle “agik pozis-
yon” seklinde tammlanan bu uyumsuzluk, bankacilik siste-
minin kirllganhigimin ve yukanda sergiledigimiz buytume-
nin ardindaki kosullarin ne kadar yapay oldugunun da bir
gostergesi olmaktadr.

Bankalarin s6z konusu pozisyon agiklarimin teknik ola-
rak kolay 6l¢tilebilir bir kalem olmasina karsin, sistemdeki
verilerin giivenilirligi bu rakamin gercek degerinin hesap-
lanmasimi guglestirmektedir. Resmi rakamlar bankacihik ke-
siminin yabanci para yakamlilaklerini tam olarak yansit-
madigindan agik pozisyon hesabini gergekgi olarak elde et-
memiz mamkiun olmamaktadir. Ancak, elimizdeki resmi
rakamlar bir alt simir olarak kabul edersek, agik pozisyon-
larin 1999 itibariyle 4.6 milyar dolar oldugunu gérmekte-
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yiz. (Bkz. Tablo V-6). Tablo V-6'dan izlenebilecegi tizere,
1999un “resmi” agik pozisyon degerleri, 1993’an krize gi-
den suiregteki miktarlara (4.9 milyar US$) yakin durmakta-
dir. A¢ik pozisyon tutarimin 1999 itibariyle 4.7 milyar
US$lik tutari mevduat bankalarinca tutulmaktadir. Banka-
cihk kesimi 6denmis sermayesine oran olarak ise agik po-
zisyonlarin 1998'de %90, 1999’da da %78.7 dolayinda ol-
dugu hesaplanmaktadir.

Tablo V-6.
Bankacailik Sistemi Agik Pozisyonu (Milyon USS$)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Mevduat Bankalari -4574  -823  -347 -1216 1918 -4821 -4754
Kamu Bankalan -673 59 -213 136 287 -1 -78
Ozel Bankalar -3577 720 -206 -1324 -2069 -4511 -4408
Yabanci Bankalar -324 -162 73 -29 -135  -139  -267

Kalkinma ve Yatinm

Bankalar -404  -195 -80 -13 35 88 1
Toplam -4978 -1018  -427 -1229 -1883 -4733 -4642
Odenmig Sermayeye

Orani (%) 178.4 54.7 68.2 75.5 61.7 90.7 78.7

Agik pozisyon: (yabanci para cinsinden toptam varliklar + bilango-digi forward alislar) eksi
(yabana para cinsinden toplam yakamlalakler + bilango-dist forward satislar). Ddnem
sonu MB-alig doviz kuru kuttanitmigtir.

Kaynak: OECD; Hazine Mastesarligi.

Agik pozisyon miktarini toplam aktiflere oranlarsak, s6z
konusu degerin 1990’lar boyunca dazenli bir artis i¢inde
oldugu gorulecektir. V-5 No'lu Sekilde de sergilendigi Gizere
bankacilik sisteminin yabanci para/TL ile 6l¢ulen acik po-
zisyonlarinin aktiflerine orani 1995’ten sonra surekli bir ar-
tis gostermektedir.

Bankalar agik pozisyonunun toplam aktiflere oran1 1993
basinda (resmi rakamlara gore) %6.7 duzeyindedir. 1994
krizi alunda %1.6'ya gerileyen agik pozisyon oranlari, kri-
zin atlanlmasindan sonra %4.5’%¢; 1999'da da %9 duzeyine
degin yukselmistir.
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Sekil V-5.
Bankacilik Sektorinde Aktifler, Yiikimliiliikler ve Acik Pozisyon (%)
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Reel Sektor'de Rantiyer Tipi Birikim

Bu bolumde son olarak finansal derinlesme siirecinde, ban-
kacilik sistemi gibi, reel iretici sektorlerin de nasil spekula-
tif/rantiyer tipi birikimlere yonelmis oldugunu tartisacagz.

Turkiye ekonomisinin reel sektorlerinde tiretim maliyet-
lerinin kompozisyonu ve birikim 6ncelikleri tizerine verile-
rimiz ancak bagimsiz ¢alismalar ile sinirh durumdadir.
(bkz., érnegin, Pekkaya ve Kesici, 1999; Yentirk, 2001;
Ulasan, 2000). Guvenilir resmi veri kaynaklarinin yetersiz-
ligi, bizleri ancak belli sektorlerde bagimsiz arastirma kuru-
luslarinin bulgulanyla sinirlandirmaktadir. Konuyla ilgili
olarak en uygun veri seti, kamuoyunda 500 Biiyiik Sanayi
Firmast Anketleri diye bilinen ve Istanbul Sanayi Odasr'nca
hazirlanan veri setidir. Imalat sanayi i¢cinde kamu ve 6zel
sektoér ayiriminda surduralen bu calismada sektordeki en
biyuk 500 igletmenin tretim, istihdam, giderler ve karlar
tizerine kapsamh bilgi sunulmaktadir. Devlet Istatistik Ens-
titiisit Imalat Sanayi Istatistikleri daha detayl olarak islen-
mesine ragmen, katma degerin ucret-disi gelirlerinin faiz,
kira, rant gibi ikincil bolugiim 6gelerine ayrilmamis olmasi,
isletmelerin gercek karlilik dazeyleri hakkinda bilgi alma-
miza olanak saglamamaktadir.

Biz de burada Istanbul Sanayi Odasi'nin anket verilerin-
den hareketle, 6ncelikle 6zel sektér kuruluslannin kachihk
konumlarim inceleyecegiz. 1ISO’dan 6zel sektor isletmeleri
icin derledigimiz verileri V-7 No’lu Tablo’da sergilemekte-
yiz. Burada 1985-sonrasinda yillar itibariyle 500 buyuk fir-
ma icinde gegen 468 6zel sektor isletmesinin vergi éncesi
net bilanco karlan reel 1987 fiyatlariyla verilmektedir. Tab-
lo'da ayrica 6zel sanayi isletmelerinin faaliyet dis1 gelirleri
gene reel fiyatlarla hesaplanmakta ve net bilanco karlariyla
karsilagtinnilmaktadar.
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Tablo V-7.
Ozel Bilylik Sanayi Kuruluglarinda Faaliyet Disi Gelirler
ve Bilanco Karlan
(Reel 1987 Fiyatlartyla, Milyar TL)

Net Bilango Faaliyet Digi

Karlari (1) Gelirler (2) (2)(1) %
1985 726.429 175.131 24.1
1986 848.016 261.295 30.8
1987 1593.763 285.321 17.9
1988 1402.468 355.526 25.3
1989 1467.425 455.083 310
1990 1513.170 503.980 333
1991 983.396 502.550 51.1
1992 1592.112 618.853 38.9
1993 2139.316 871.181 40.7
1994 2293.358 1253.130 54.6
1995 2482.298 1154.305 46.5
1996 2610.120 1380.729 52.9
1997 3007.820 1586.430 52.7
1998 1872.140 1642.466 87.7
1999 1076.619 2357.257 219.0

Kaynak: Istanbul Sanayi Odas
Not: Nominal bayakitikier, imalat sanayi Gretici fiyat endeksi (1987=100) ile
indirgenmistir.

Tablo’daki veriler 1990 sonrasinda sanayi isletmelerinde
faaliyet dis1 gelirlerin artan ¢nemini agikga ortaya koymak-
tadir. Sanayi isletmelerinin, ana faaliyetleri disinda elde et-
tikleri gelirler 1990°dan bagslayarak tretim gelirlerini besle-
yen ek bir kaynak olmaktan ¢ikmug, kédrlarinin neredeyse
olmazsa olmaz kosullarindan biri haline dénusmustur.
1990’a gorece hesapladigimizda, en buyuk 468 6zel sanayi
isletmesinde faaliyet disi1 gelirlerin 1999’a degin yilda orta-
lama %18.7 reel artis gosterdigini gormekteyiz. Faaliyet digt
gelirlerin 6zellikle 1994 kriz idaresi altinda buyuk bir sigra-
ma gosterdigini (reel olarak %43.9) ve bu anlamda, sirket-
lerin reel Gretim disi finansman olanaklarina giderek uyar-
landiklan goriulmektedir.

Faaliyet digi gelirlerin vergi 6ncesi bilango karlarnna ora-
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n1 1998'de %87.7, 1999’da ise %219’a ulasmistir. Dolayisty-
la 1998'den 1999a gecilirken s6z konusu 6zel sanayi islet-
melerinde bilanco karlarmin sabit fiyatlarla ashnda %42.5
daraldigini; ancak, faaliyet dis1 gelirlerdeki %43.5’lik artis
sayesinde sanayi sektortinin karlihigin sturdurebildigini he-
saplamaktayiz. Ancak burada artik stirdaralen “faaliyetin”
ne kadar reel sanayi uretimi oldugu arttk tartismah bir du-
rumdur!

Ozet olarak, finansal derinlesme stireci Turk ekonomi-
sinde hem bankacilitk, hem de reel tiretim kesimlerinde
rantiyer tipi, spekalatil birikim anlayisinin ytkselmesine
yol agmis ve kisa donemli finansal yatinm hesaplarinin,
uzun donemli reel sabit sermaye yatirnmlarnna gérece 6nem
kazanmas1 sonucunu dogurmustur. Turkiye ekonomisi
boylece 2000°1i yillara istikrarsizhiga suriaklenmis makro
dengeleri; bozulan gelir dagilimi; ve moral degerlerini yitir-
mis bir kamu burokrasisinin yilgin kosullari altinda hazir-
lanan yeni bir istikrar programinin arayislan icinde girmek
zorunda kalmistir.

2000 yilindan itibaren uygulanmaya baglanan “enflasyon-
la mucadele ve istikrar” programinin kuramsal duzeyde de-
gerlendirilmesi ve ilk sonuglan kitabin son bélumunde ele
alinacakur.
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BOLUM VI
ISTIKRAR ARAYISLARI VE
2000-ENFLASYONU DUSURME PROGRAMI

Yukaridaki bolimlerde tartisugimiz uzere, Turkiye ekono-
misi 1990’'h yillant giderek siklasan araliklarda yasadig bir
kriz sureci i¢inde gecirmistir. Bu on yil boyunca -1994 5
Nisan'1, 1998 IMF-yakindan izleme programi gibi- kismi is-
tikrar programlar uygulamaya konmus olsa da, bunlarin
kalic1 bir bagarisi olamamis ve ulusal ekonomi, 1998 Asya
ve Rusya krizlerinden de olumsuz yonde etkilenerek, agir
bir daralma igine itilmigtir. 1998in ikinci yarisindan itiba-
ren derinlesen ekonomik kriz, bir yandan soz konusu digsal
soklarin, bir yandan da 1990’lar boyunca surdariilen disa
bagimli, yapay buyiime stratejisinin ve ¢arpik toplumsal
boliisim ve birikim mekanizmalarinin artik ttkanmis olma-
sinin bir sonucuydu. Yukaridaki boliimlerde ayrintili olarak
tartismaya ¢alistigimiz tuzere, devlet 6zellikle 1990-sonrasi
yillarda ulusal ekonominin yonlendirilmesi islevini tama-
men yitirmis ve bir topyekin reform statejisi ile makroeko-
nomik istikrar1 yeniden olusturabilmek yerine, ekonominin
birikim 6nceliklerini dogrudan dogruya kisa vadeli dis ser-
maye girislerinin 6zendirilmesine dayandirarak, kisa streli
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ve yapay bityime kazanmimlari tizerine kurmay: tercih et-
mistir. Bu tercih, ulusal ekonomiyi tamamen konjonktirel
ve digsal olgulara bagimh hale getirmis ve ekonominin kisa
cevrimli, mini bitytime-kriz-istikrar sarmallarina sokulma-
sina neden olmustur. Bu siirecte kamu kesimi borg servisi
yuku surdurulemez boyutlara ulasmis; kamu kesimi tasar-
ruf ve yatirim yapamaz hale gelmis; 6zel sektor birikim ter-
cihleri giderek reel uiretici sektorlerden uzaklasarak, spekii-
latif rantiyer-tipi birikim alanlarina yonelmis; ve isguictt pi-
yasalarinda marjinallesme ve kuralsizlagtirma artarken, top-
lumsal gelir dagilimi da ciddi bigimde bozulmaya itilmistir.

Dolaysiyla, 1999 sonuna gelindiginde, Turkiye ekono-
misinde bir “topyekun reform” statejisi kaginilmaz bir ge-
reklilik olarak karsimizda durmaktaydi. Basbakanlik Hazi-
ne Mustesarligl ve TC Merkez Bankasi tarafindan ortaklasa
IMFye sunulan 9 Arahk 1999 tarihli Niyet Mektubu boyle
bir stratejinin ilk adimlar1 olarak degerlendirilebilir. Enflas-
yonu diisirme -dez-enflasyon- hedefini 6n plana ¢ikartan
ve bu hedef etrafinda bir dizi yapisal donusimu detayli bir
sekilde planlayan Niyet Mektubu, Turkiye ekonomisinin
2000°li yillarin basindaki birikim ve buyime (ve bolusum)
stratejisini de ortaya koyuyordu.

Bu bolumde Aralik Niyet Mektubu gergevesinde gelistiri-
len istikrar programimi ve bu programin uygulama hedefle-
ri alinda Tirkiye ekonomisinin 2000 yilindaki performan-
sin1 degerlendirecegim. Programin kuramsal temelleri ve
benzer istikrar tedbirlerinin uygulandigy ulke deneyimleri-
nin 1s1g1nda, Turkiye ekonomisi agisindan s6z konusu
programin basar sansi; ulusal ekonominin yakin dénemde
gecirmesi beklenen donuisimler; ve programn tasidig: teh-
likeli kinlma noktalart bu ¢alismanin kalan sayfalarindaki
konular olacakur.

Bolum ti¢ genel bashk alunda sunulmaktadir; Birinci ayi-
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rimda 2000-istikrar programinin temel hedefleri ve varsa-
yimlar1 tamtilmaktadir. Bu hedefler altinda Turkiye ekono-
misinin 2000 yihndaki performansi ikinci ayinmda deger-
lendirilecektir. Ugiincit ayirim ise programin uygulama de-
neyimleri 1513inda genel kavramsal degerlendirmesini str-
durmekte ve ileriye donuk iktisadi politika alternatiflerini
tartismaya agmaktadir.

2000-Enflasyonu Diigiirme Programinin
Ana Hedefleri

Aralik 1999 Niyet Mektubu ile somutlanan 2000-Enflasyo-
nu Dusiirme Programi 2002 yih sonuna kadarki 3 yillik bir
evreyi kapsamaktadir. Bu donem boyunca somut olarak pa-
ra programi, doviz kuru, ve kamu maliyesi politikalar, per-
formans kriterleri ve stratejik hedefler olarak belli bir takvi-
me baglanmis, ayrica da planlanan yapisal reformlar ile des-
teklenmistir.

Programin genelde u¢ ana bashk uzerine insa edildigi go-
rilmektedir: (i) kamu kesimi (maliye) reformu; (ii) doviz
kuru nominal ¢ipasina dayali para programi ve (iii) sosyal
guvenlik, 6zellestirme ve tarim kesimine yonelik yapisal ni-
telikli donuisiimler. Dolayisiyla, programn ana felsefesi agi-
sindan ilk gézlemimiz, planlanan uygulamalarin sadece
“enflasyonu dugiirme” hedefi ile simirh teknik bir belge ol-
madigin, bunun ¢ok daha dtesinde, bir yeniden yapilanma
icine girerek, ulusal ekonomide kahci donusamleri amacla-
digin1 ve bir anlamda devletin toplumsal simflar ile olan ta-
rihsel taahhitlerini yeniden gozden gecirmeyi de hedefledi-
gidir. Burada so6zkonusu olan bir¢ok iktisadi-sosyal tedbir
dogrudan ya da dolayh olarak enflasyonu dusiirmeye hiz-
met etmekteyse de, kapsam agisindan enflasyonun ¢ok daha
otesinde makro iktisadi ve sosyal alanlarin etkilenmesi
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amaglanmaktadir. Ozetleyecek olursak, bu program cergeve-
sinde devlet bir yanda tarim ve emek kesimi ile olan tegvik,
destekleme ve emeklilik fonu gibi sosyal-siyasi geleneklerini
yeni bir yaptya kavusturmay: amaclarken, bir yandan da ka-
mu maliyesi ve para otoritelerinin teknik iglevlerini ve so-
rumluluklarim simrlayarak, ulusal mali ve finans piyasalari-
m tamamen dis sermayenin denetimine agmis gozitkmekte-
dir. Boylesi kapsamh bir “istikrar” programi 6nerisinin salt
enflasyonla muicadele sonuglar ile sinirh kalmayacag, bir
yandan da ekonomide yeni bir birikim modeli ve bu modele
kosut yeni bir toplumsal bolitsim deseni yaratacag agikur.

Dolayisiyla, bu bélumde 2000-istikrar programinin
amaclan, 2000-y1th uygulamasi ve ileriye donik olasi so-
nuglan salt teknik bir enflasyon muhasebesi agisindan de-
gil, daha genis bir perspektif i¢inde, programin ulusal eko-
nomide etkilemesi beklenen buytume ve birikim suregleri
acisindan da incelenecektir.

Programin Enflasyon Hedefleri Altinda
Kamu Kesimi Dengesi

Program, 2000 yilindan baglayarak 2002 sonuna kadar
olan bir donemde fiyat enflasyonunu kademeli olarak azalt-
may1 planlamaktadir. Buna gore, son on yilda ortalama %80
civarinda artis sergileyen Toptan Esya Fiyatlar1 Endeksi
(TEFE) 2000 yili sonunda %20’ye (Tuketici Fiyatlar:
%25%) dustiriilecektir. TEFE ve TUFE artis hizlar1 2001 so-
nunda %10-12’ye, 2002 sonunda da %5.7'ye ¢ekilecektir.

Program uygulayicilan1 Turkiye'deki enflasyon suirecinin
gercekte bir “giiven” eksikligine ve beklentilerine endeksli,
yapiskan (inertial) tirden bir enflasyon oldugundan hare-
ketle, programi kamu maliyesi, para ve déviz kuruna iligkin
yapisal tedbirler ile desteklemeyi yeglemektedir.
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Buradan hareketle program, kamu kesimi performansin
olgmek amaciyla konsolide “butge” dengesi ile yetinmeye-
rek, kamunun diger harcama ve gelir kalemlerini de dene-
tim altina almay1 dustinmustar. Bu amagla kamu sektorii te-
mel dengesi kavramim gelistirmigtir. Kamu kesimi temel
dengesi, merkezi biitge, biitce dist fonlar, yerel yonetimler,
finans sektortt disinda faaliyet gosteren kamu tesebbusleri-
ni, Merkez Bankasr'ni ve kamu bankalarinin gorev zararla-
rin1 kapsamaktadir. S6z konusu harcama kalemleri icinde
“faiz 6demeleri” yer almamaktadir.

Bu tanmma gore, program 1999 yih itibariyle ulusal gelire
oranla %2.8 agik veren kamu kesimi temel dengesini, 2000
yih icin GSMH’nin yaklasik %1.5'1 olarak tahmin edilen dep-
rem harcamalan hari¢ tutulursa, GSMH'nin %3.7 seviyesinde
bir fazlaya yukseltmeyi hedeflemektedir. Boylece, programda
kamu kesimi temel dengesi buyukluga 1999’dan 2000’e
GSMH'ye oran olarak toplam %6.5’e varan bir yeniden yapi-
lanma hedeflenmistir. Bu amagla program boyunca sadece
“butge hedefleri” konulmamis, daha genis anlamiyla ele ali-
nan “kamu sektorit dengesi” hedeflenmistir. Bu hedefe ulas-
mak i¢in de gelir vergisindeki duzenlemelerden %0.3; dolayh
vergi oranlarindaki artiglardan %0.5; KDV i¢inde tattin, alkol
vb. dolayh vergilerden de %0.4 ek gelir beklenmistir. 2000 y1-
h boyunca personel giderlerinde yapilacak azaltma ve diger
cari harcamalardan yapilacak kesintilerden GSMH’nin
%0.3'w; sosyal guvenlik kuruluslarina yapilacak transferlerin
kisilmasindan da %0.5 harcama tasarrufu planlanmistir. An-
cak, 2000 yihinda maliye politikalarina iliskin olarak ana gelir
kaynagi, GSMH’nin en az %3.5'ine (yaklasik 7.5 milyar US$)
ulasmasi beklenen 6zellestirme gelirlerine dayanmaktayd.
Telekomiinikasyon ve enerji sektorlerinden elde edilecek
ozellestirme gelirlerinin de (4.5-5.5 milyar US$) dogrudan
dogruya Hazine’ye aktarilmas: planlanmaktayd.
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Son on yilin degerlerine baktigimizda, 6zellestirme konu-
sunda sicili pek parlak olmayan Turkiye'nin birden bire ulu-
sal gelirin %3.5’ini tutan bir satis geliri beklentisi elbette ki
bu programin kamu sektorit dengelerine iligkin hedefleri
agisindan bazi kuskular uyandirtyordu. Ancak, burada goz-
den (kanimca agtkea ideolojik bir 1srar ile) kagirilan ana hu-
sus, “0zellestirme™ye yonelik uygulamalarin son on-onbes
yil icindeki dayanak noktasimin nasil sekil degistirdigiydi.
1980-donusumityle birlikte kamuoyunun giindemine konu-
lan ozellestirme, 6ncelikle bir “Gretkenlik ve kaynaklarin
daha verimli kullanilmasini saglamak” ilkesi tizerine otur-
tulmustu. Ancak, daha sonralar1 gerek Turk iktisat yazinin-
da, gerekse diinya yazininda 6érneklendirildigi uzere, serma-
yenin miilkiyet bi¢iminin verimli (etkin) tiretme ve kaynak-
larin daha akilc1 kullanilmasi anlamina gelmedigi goriilmeye
baslanacakti. Ornegin, Turk imalat sanayiinde veya ozelles-
tirilmis bulunan ¢imento isletmelerinin -6zellestirilme énce-
si ve sonrasi- kamu ve 6zel sektor ayinmindaki etkinlik kar-
silagtirmalari, 6zel sermaye lehine hi¢bir anlamh bulgu su-
namamaktaydi. Nitekim, zaman iginde Turk iktisat yazinin-
da giderek onemini kaybeden bu sav, sessiz sedasiz bir bi-
cimde yerini “kamu kesimi agiklarimi kapatmak igin 6zelles-
tirme” savina birakti. Artik 2000 istikrar program cergeve-
sinde ozellestirme olgusu bir uretkenlik ve etkin kaynak da-
gilim1 meselesi degil, dogrudan dogruya devlet biitgesine ge-
lir yaratmak amacina doniismus durumdadir. Bu anlamda
devlet, normal vergi gelirleri veya harcama sistemi tzerine
yapacag reel bir reform ile makro dengesini saglamak yeri- -
ne, dogrudan dogruya kamu mallarinin ézellestirilmesi (sa-
tis1) yoluyla gelir yaratmay1 amaglamaktadir.

Bu tercih, son on senedir kalici bir vergi reformu yapa-
rak, vergi havuzunun 6zel sermaye gelirleri tizerine yaygin-
lastirllmas tesebbuslerini hep bosa ¢ikartan vergi reformla-
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rindan tamamiyle vazgegildiginin dogrudan bir ifadesidir.
Reel bir vergi geliri reformu geregini, 6zellestirme gelirleri
ile ikame etmeyi yegleyen bu stratejik tercih sonucunda
Turkiye biitgesi, artik sosyal devlet ilkelerinden tamamiyla
uzaklagmis ve kendi iglevini tamamiyla i¢ borg faiz idaresiy-
le sinirhi tutarak, i¢ borg faiz yukiine zaman yetistirebilme-
ye yonelmis bir “muhasebe kurulusuna” indirgenmis du-
rumdadir. Dolayisiyla, istikrar programi agisindan kamu
butgesi, 6nce kamu hizmetlerinin, sonra da bunlarin fi-
nansmanim planlayan geleneksel yaklasimini tamamen ter-
kederek, sadece belli bir siire igerisinde yeterli gelir topla-
nip toplanamayacag aritmetik hesabina dayanan ve bu he-
sabin ulusal makroekonomik kalkinma ve toplumsal gelir
dagilimi agisindan sonuglarinin neler olacagimin artik dusa-
nalmedigi bir belgeye donusturialmustar.

Para ve Déviz Politikalar

2000 istikrar programi para ve doviz politikalari agisin-
dan daha somut politika doniisumleri igermekteydi. Burada
ana hedef, para ve doviz kuru gelismelerinin énceden tah-
min edilebilir kilinmasiyla yerli ve yabancilar igin finansal
yatirimlarin getirisi uzerindeki belirsizligin azaltilmasiydu.
Boylece, Niyet Mektubu'nun kendi ifadesiyle, “doviz kuru
politikasinda daha fazla ileriye donuk taahhitlere dogru bir
degisikligi” gerceklestirmekteydi.

Doviz kurundaki degisimleri énceden ilan edilmis bir
takvime baglayarak ulusal mal ve finans piyasalarinda belir-
sizligin azaltlmast dusuncesi Latin Amerika ve Israil gibi
bir¢ok istikrar programinin da énemli bir eksenini olustur-
mustur. Ornegin, Sili 1980’lerin hemen basinda uyguladig
istikrar programinda, déviz kurunun kugik-tablo (tablita)
adim verdigi bir takvime baglamigtir. Arjantin 1990 para
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kurulu programi, Arjantin peso’sunun bire-bir oraninda
Amerikan Dolarina sabitlenmesi ile isletilmektedir. Israil
1985 programi da, Israil Sheikel'ini %20’lik bir baslangig
devaliiasyonundan sonra sabitlemistir.

Ancak Turkiye’deki 2000 istikrar programi, doviz kuru-
nu nominal bir ¢ipa olarak uzun sureli kullanmamn ticaret
dengesi tizerindeki olast olumsuzluklarim1 géz éntine ala-
rak, bir ¢ikis takvimi de onermistir. Bu takvime gore, once-
likle 1US$ art1 0.77 Euro’dan olugan bir sepet yaratilms ve
bu sepetin ginluk aginmas1 2000 yilt sonuna dek Merkez
Bankasi’'nca belirlenerek %20 oraninda deger yitirmesi
planlanmstir. Gunlik déviz kuru sepeti ayarlamalarinin da
her ay icerisinde sabit kalmas1 ongoralmustar.

2000 yih igin istikrar programmin koydugu doviz kuru
sepeti hedefleri Tablo VI-I'de 6zetlenmistir. Kur sepeti Tem-
muz 2001’e kadar sabit 6l¢ude deger yitirdikten sonra,

Tablo VI-1,
2000-istikrar Programi Altinda Ddviz Kuru Sepeti Hedefleri

Dedisim Oranlar

Ay Sonu Sepet Dederi
(1 US$ + 0.77 EUR) Aylik (%)  Kamalatif (%)

1999 Aralik 959,020

2000 Ocak 979,160 2.1 2.1
Subat 999,722 2.1 4.2
Mart 1,020,716 2.1 64
Nisan 1,038,069 1.7 .8.2
Mayis 1,055,716 1.7 10.1
Haziran 1,073,663 1.7 12.0
Temmuz 1,087,621 1.3 13.4
Agustos 1,101,760 13 14.9
Eylat 1,116,083 1.3 16.4
Ekim 1,127,243 1.0 17.5
Kasim 1,138,516 1.0 18.7
Aralik 1,149,901 1.0 19.9

2001 Ocak 1,160,250 0.9 0.9
Subat 1,170,692 0.9 1.8
Mart 1,181,228 0.9 2.7

Kaynak: TCMB, 9.12.1999 Tarihli Niyet Mektubu
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merkez parite etrafinda simetrik olarak genisleyen bir band
uygulamasina gegilecektir. Bu band her yil bir ucundan di-
ger ucuna %15’puanhk bir oranda genisleyecek ve bandin
toplam genisligi Aralik 2001 sonunda %7.5’e, Haziran
2002'de %15%, Arahk 2002'de de %22.5%e ¢ikartilacakur.
Daha sonra doviz kurunun yeniden piyasaya guiglerince
serbestce belirlenmesi ilkesine dontlucektir. Doviz kuru
sepetinin uygulanacagi kur band Sekil VI-I'de ¢izilmistir.

Sekil VI-1.
istikrar Programi Altinda Temmuz 2001-Arahk 2002 Arasinda
Uygulanacak Olan Kur Bands

vaii kuru

1 Temmuz 2001 31 Ara. 2002

30 Haz. 2002
31 Ara. 2001

Agiklanan kur politikasini desteklemek amaciyla, Mer-
kez Bankas1 bilan¢osunda para tabanimin degisimi sadece
net dis varliklar (NDV) kalemindeki degisim ile simirlandi-
nlmisur. Bu nedenle, net i¢ varliklar (N1V) kalemine ust li-
mit hedefleri konulmus; aynca bankacihk sisteminin liki-
dite taleplerinin karsilanabilmesi i¢in zorunlu karsihik
oranlan azalulmigtir. Buna gore net i¢ varhklar stogunun
Aralik 1999 seviyesinde sabit tutulmasi hedeflenmis ve bir
ti¢ ayltkk donem sonunda toplam para tabaninin +/- %5’ine
esdeger bir band icinde seyretmesine izin verilecegi agik-
lanmistr.
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Bu hedefi biraz agarsak, bilindigi gibi Merkez Bankasi
analitik bilan¢osu,

Para Tabani = Net Dig Varliklar + Net I¢ Varhiklar

esitligine dayanmaktadir. Dolayisiyla, denklemin ortaya
koydugu bicimiyle, Merkez Bankasr'min i¢ varhiklar1 sinir-
lanmis oldugundan, para tabamnin genislemesi ancak net
dis varliklarin artmasiyla mumkin olacaktur. Ancak,
MB'nin analitik bilangosu agisindan, para tabaninin genisle-
mesi sadece Merkez Bankasina dis yakumlulak dogurma-
yacak sekilde gelen doviz girislerine baghdir. Yani, MB, 6r-
negin bankacilik sistemine doéviz bor¢lanarak veya IMF
kredisi kullanarak para tabanin genisletemeyecektir. MB
ancak kendisine dis yukumluluk dogurmayacak bigimde,
ornegin bankalardan doviz satin alarak emisyon hacmini
genisletebilecek ve dolasima TL banknot ¢ikarabilecektir.

Bu sekliyle istikrar programi altinda Merkez Bankas1 bir
“para kurulu” (currency board) olarak islev gormeye basla-
mis durumdadir. Para otoritesinin, para idaresini dogrudan
dogruya doviz girig-qikiglarina bagimh kilan bu mekaniz-
mada en 6nemli unsur, dis piyasalardan sermaye girisleri-
nin strduralebilmesi olacaktir. Doviz girislerinin program
cercevesinde dogrudan parasal genislemeye yol agmasi,
MB'nin sterilizasyon yapmayacagl anlamina gelmektedir.
Boylece parasal genislemenin faiz hadleri tizerine de olum-
lu etkisi olacagi beklenmektedir. Bu anlamda MB'nin ulus-
lararas1 rezerv konumu 6nemli bir gosterge olusturmakta-
dir. Bu amagla, programda MB'nin net uluslararasi re-
zerv'lerine taban sir degerleri getirilmig, dig borglanma-
nin vade riskini asgaride tutmak amaciyla da kisa vadeli
bor¢ stoguna tavan konulmustur. Programin 2000 ylll i¢in
ongordugn teknik performans kriterleri Tablo VI-2’de 6zet-
lenmektedir.
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Tablo Vi-2.
2000 istikrar Programi Performans Kriterleri ve Hedefler

31/12/1999 31/3/2000 30/6/2000 30/9/2000 31/12/2000

Net I¢ Varliklar

(Trilyon TL) -1,200 -1,200 -1,200 -1,200 -1,200
Net Uluslararas:

Rezervier

(Milyon US$) 12,000 12,000 12,750 12,750 13,500
Kamu Kesimi

Birincil Denge?

(Trilyon TL) - 2,150 3,850 5,900 9,100
Toplam

Dig Borglanma

(Milyon US$) 8,500 12,200 16,000 20,000 23,000

a. Ozellegtirme gelirleri dahil.

Yapisal Diizenlemeler

2000-istikrar programinin “yapisal” nitelikli diizenlemele-
ri, maliye politikasimin hedeflerini desteklemek icin 6zelles-
tirme uygulamalarina ek olarak tarimsal destekleme, sosyal
guvenlik, kamu maliyesi ve bankacilik sisteminde denetim ve
gozetim konularim iceren bir dizi yapilanmay icermektedir.

Programda sosyal guvenlik sistemine iligkin olarak, 1999
Eylul'inde onaylanmis olan ve emeklilik yasimi kadin igin
58, erkekler i¢in 60’a ¢ikarilan yasaya ek olarak, prime esas
olan tcret tavaninin 1 Nisan 2001’de asgari seviyenin 4 ka-
t1, Nisan 2002’de de asgari seviyenin 5 katina ¢ikartilmasi
planlanmaktadir.

Butge denetimine iliskin olarak, butge disi fonlarin kapa-
tilmasi dastnilmus ve 2000 yili Subat ayina kadar toplam
64 fondan 20%sinin tasfiye edilmesi planlanmistir. Kalan
fonlarin ise 2001 Haziran ayina kadar kapatilmasi planlan-
migken, Aralik 2000 itibariyle bu konuda hentuz somut bir
ilerleme kaydedilmedigi gorilmektedir.

Ancak programin kanimca en az tartisilmis ve en buyuk
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belirsizlikler iceren onerileri tarim kesimine iliskin tedbir-
leridir. Programda, tarim sektoriine iligkin fiyat tesvik siste-
minden, iki yillik bir sure igerisinde, dogrudan gelir deste-
gine gecilecegi 6nerilmekte ve 2000 y1h iginde de 5 pilot
bolgede denenecegi planlanmaktadir. Niyet Mektubu, ayri-
ca 2000 y1h tegvik sistemine detayl hedefler getirmekte; or-
negin hububat destekleme fiyatlarimin Sikago Borsasinda
olusacak “dunya fiyatlarimin” c.i.f. degerinden %35 fazla
olamayacag; seker pancan destekleme fiyatlaninin da enf-
lasyon oranmna gore arttirilacag; ve Ziraat Bankas: ve Halk
Bankas tarafindan verilen kredi sabvansiyonlarimin toplam
maliyetinin 2000'de GSMH'nin %0.6'’sina dugurilecegi gibi
huktmler icermektedir.

IMFye Hazine Mustesarlig1 ve Merkez Bankas1 Baskanlig
tarafindan verilen ve enflasyonu dugirmeyi hedefleyen bir
niyet mektubunda, parlamento’yu ve demokratik tim tar-
tisma zeminlerini es gecerek, bu kadar detayh hukumlere
yer verilmesi, istikrar programinin gergekte ne kadar genis
bir yelpazeye oturtuldugunun bir belgesidir. Bu anlamda,
bu bolimiin baginda belirtigimiz Gzere, gercekten de salt
teknik bir fiyat enflasyonu programi ile yetinilmeyen ve
ulusal ekonomide devletin tim sosyal simflar karsisindaki
taahhutlerinin yenilendigi -ancak s6z konusu tedbirlerin
demokratik platformlarda hig¢ tarisilmamig oldugu- bir bel-
ge ile kars1 karsiyayiz.

2000 y1li, s6z konusu belgenin ilk uygulama dénemi ola-
rak gelecege iliskin ¢ok onemli dersler igcermistir. Yil so-
nunda yasanan ve ulusal iktisat yazimina “kara ¢arsamba”
diye gecen 22 Kasim sonrasi patlak veren “mini” krizde so-
mut ifadesini bulan bu derslerin programin kriterleri alun-
da degerlendirilmesi gercekten buyuk énem tasgimaktadr.
Bolamun ikinci ve G¢iinci aynimlari bu tarigmalan stirdir-
mek amaciyla hazirlanmigtir.
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Istikrar Programi Altinda Tirkiye Ekonomisi‘nde
2000 Yilindaki Geligmeler ~

Turkiye ekonomisi 2000 iginde, 1998 yilinin ikinci yansin-
dan itibaren igine surtaklendigi daralma egiliminden ¢ika-
rak, tekrardan istikrar ve genigleme yolagina girmis gozuk-
mektedir. Gayri safi yurt i¢i hasila 2000 yilinin ilk ¢eyregin-
de reel fiyatlarda %5.6, ikinci ¢eyrekte %5.8, ugunci cey-
rekte de %7.4 buyume kaydetmistir. GSYIH'nm bilesenleri
icinde en hizh gelisme ticaret (%10.1, %10.6 ve %12.2) ve
sanayi sektorlerinde (%2.8, %4.0 ve %9.8) gorulmus, insaat
sektorlerindeki daralma yilin ilk geyreginde de surmustur.
(Bkz.Tablo V1-3).

Yilin ilk yarnisinda 6zel imalat sanayiinin %9.8'lik bir bu-
yame hiz1 gergeklestirmis olmasima karsin, kamu imalat sa-
nayi sektoriindeki daralma devam etmis (-%18) ve imalat
sanayi toplam uretim artisinin gorece daha yavas olmasina
neden olmustur.(%3.9). Yilin Gi¢tinci ¢eyreginde sanayi
sektort toplam uretim artisi %7.9'a ulasmis gozukmektedir.
2000 yilimin ikinci geyreginde sabit sermaye yatirnmlan
%19.8 oraninda artis gostermistir. Bu gelisimde y1l boyunca
yuksek seyreden ozel yatirimlar bas rol oynamus; yilin ikin-
ci geyreginden itibaren kamu yaturimlarinda gozlenen sigra-
mayla da kuvvetlenmistir. Aynca, GSYIH'nin harcama bile-
senlerinde yaklagik yuzde 75 paya sahip olan 6zel tuketim
harcamalan da %4.6 ve %7.0'lik iki sigrama ile GSYIH bu-
yomesine 6nemli bir katk: igermistir.

Yihin ilk ¢eyreginde mal ve hizmet ithalatu %25 ile buyuk
bir artig gergeklestirmis ve ozel tiketim ve yatinm taleple-
rindeki artiglar1 karsilamistir. lhracat artiglar1 ancak yilin
ikinci geyreginde uyanlabilmis, dolayisiyla 2000 yihi bo-
yunca gerek dis ticaret, gerekse cari iglemler dengesi bayuk
oranh agiklar sergilemistir. (Bkz.Asagida Tablo VI-4).
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Tablo VI-3.
2000 istikrar Progranm Altinda Ulusal Gelir ve Bilegenleri

1998 1999 1999.1 1999.1 1999.11 1999.1v 2000.1 2000.11 2000.11
Blyame Hizlan
Tarim 8.4 -4.6 -5.0 4.7 -3.2 -8.3 0.4 23 1.9
Sanayi 20 -5.0 -9.8 08 -83 -2.6 2.8 40 9.8
Ingaat 03 -12.7 -10.5 -11.5 -12.9 -15.2 -2.5 1.3 7.9
Ticaret 1.2 -6.8 -13.2 4.1 -9.3 -0.7 10.1 10.6 12.2
Mali Kuruluslar 6.9 53 7.8 7.5 2.5 3.8 0.8 3.1 1.9
GSYIH (Uretim) 3.1 54 -9.1 -1.7 -6.0 -34 5.6 5.8 7.4
GSMH 3.9 -6.4 -8.7 -3.2 -74 6.1 42 44 6.9
Harcamalar Yénilyle GSYiH Buyilme Hizlan
Ozel Taketim 0.6 -3.1 -6.8 0.9 29 -1.9 46 7.0
Kamu Taketimi 7.8 6.5 10.4 21 9.1 5.7 0.3 123
Ozel Yatinmlar -8.3 19.6 -224 -24.1 -16.2 -15.3 1.9 183
Kamu Yatirnimlan 13.9 -4.1 -1.5 210 -7.8 -13.7 3.0 244
lhracat 12.0 -7.0 -8.1 -10.2 -10.6 1.2 7.4 16.1
Ithalat 23 -3.7 -16.6 -0.9 2.1 5.2 25.0 14.5
GSYIH (Harcama) 3.2 -5.1 -9.0 -2.0 5.1 5.8

Kaynak: Devlet Istatistik Enstitasa.




Istikrar programinin enflasyon karnesi hedefleri agisin-
dan umuldugu boyutta olmamasina karsmn, fiyat hareketle-
rinde ozellikle 2000 yilimin ikinci ¢eyreginden sonra bir ya-
vaslama oldugunu gostermektedir. Fiyat endeksleri 12 aylik
degisimleri Kasim ay: itibariyle %40’ 1in altina inmis ve son
onbes yihn en dugtk diizeyinde seyretmistir. Uretici fiyatla-
11 i¢inde imalat sanayi fiyatlarn programa “gecikmeli” olarak
uyum gostermesine karsin, 6zellikle Agustos ayindan sonra
inis trendini kuvvetlendirmistir. Tanim sektora fiyatlan ise
1999'daki genel trendinin ustiine ¢ikmasina karsin genel
olarak TEFE'nin asagiya ¢ekilmesinde 6ncu bir rol oyna-
mistir. (Bkz.Sekil VI-2).

Programin 2000 yilindaki ilk uygulamasinda enflasyon
kazanmimlarninm hedeflerin ardinda kalmasinin ¢esitli ne-
denleri olmasina karsin, temel olarak i¢ talep baskisinin fi-
yat hareketlerinin ivmelenmesinde 6nemli bir etken olus-
turmusg oldugu soylenebilir. Faiz oranlarinin yilin 6zellikle
ilk ¢eyreginde beklenenden hizli dusus gostermesi sonu-
cunda (bkz. asagida Sekil VI-4) ertelenen tuketim ve yati-
rim taleplerinin 6ne alindigr gozlenmekte, bu da déviz ¢1-
past altinda asir1 degerlenen kurun yarattig) ithalat ile sir-
dirialmus oldugunu gostermektedir.

Doviz kuru sepeti gercekten de 1999 Aralik ayindan he-
men sonra TL karsisinda hizla deger yitirmeye baglamis ve
Kasim 2000 itibariyle TInin, kur sepeti karsisindaki reel
degerlenmesi tiketici fiyatlarina gorece %11.4’¢, 6zel imalat
sanayi fiyatlarina (¢ekirdek enflasyon) gorece de %8.5%e
ulasmistir. Y1l boyunca Amerikan dolarimin, Euro kargisin-
da deger kazanmasi neticesinde TL/US$ kuru deger kayb
hizlanmus, ancak sepetin (1 US$ + 0.77 Euro) denklemine
dayanan formiulasyonu neticesinde sepet kuru program he-
defi altinda seyretmistir. (Bkz. $ekil VI-3).

Doviz kuru sepeti 2000 Mayis ayina kadar fiyat endeksle-
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Sekil vi-3.
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rinin aylik hizinin alunda hareket etmis, daha sonra da TU-
FE ve TEFE'ye gorece asinmaya baslamisur. Ancak, doviz
sepeti ¢ekirdek enflasyon diye anilan 6zel imalat sanayi fi-
yatlarinin gerisinde kalmaya devam etmigtir.

Doviz kuru ¢ipasina dayali asin degerlenmenin dis eko-
nomik dengeleri zorladig1 ve cari islemler agigimin yilin da-
ha ilk yansinda 5 milyar dolara ¢ikugi gorulmektedir. Boy-
lece 2000 yili sonuna degin, 2.8 milyar dolar olan cari is-
lemler agig1 program hedefinin asilacag ve bu agigin yil so-
nunda 8 milyar dolarnn uzerinde gergeklesecegi ongorul-
mektedir.

2000 yilt istikrar programi 6demeler dengesi gerceklesme-
leri Tablo VI-4'te 6zetlenmektedir. Eylul sonuna degin eli-
mizdeki veriler ticaret agiginin 16.0 milyar dolar1 astigim,

Tablo Vi-4.
2000 istikrar Programi Altinda 8demeler Dengesi Gergeklegmeleri
(Milyar US$)

1999 2000

1998 1999 Ocak-Eyldl Ocak-Eyliil

A. Cari islemler Dengesi 1.984 -1.364 0.025 -6.771
Ihracaat (FOB) 31.221 29.326 21.112 22.801
Ithalat (FOB) -45.441 -39.773 -28.327 -38.841
Dig Ticaret Dengesi -14.221 -10.447 -7.215 -16.041
Dig. Mal ve Hiz. Gel. (Net) 10.477 3.908 3.236 5.491
Turizm 5.423 3.732 2.751 4.417
Faiz -2.342 -3.101 -2.233 -2.391
Diger 7.396 3.276 2.718 3.464
Kargitiksiz Transferler (Net) 5.727 5.175 4,004 3.781
B. Sermaye Hareketleri 0.448 4.671 1.931 11.123
Dogrudan Yatirimlar (Net) 0.573 0.138 0.081 -0.257
Portféy Yatirnmlar -6.711 3.429 1.729 6.032
Uzun Vadeli Ser. Hareketleri 3.985 0.345 -0.501 2.981
Kisa Vadeli Ser. Hareketleri 2.601 0.759 0.621 2.367
C. Net Hata ve Noksan -1.985 1.899 3.467 -1.955
D. Rezerv Hareketleri -0.447 -5.206 -5.422 -2.397

Kaynak : TCMB
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cari islemlerdeki agigin ise 6.7 milyar dolara ulasmis oldu-
gunu vurgulamaktadir. Sermaye girislerinin ¢ogunlukla Ha-
zine dis bor¢lanmas sayesinde portfoy yatinnmlarindan (Ey-
lul itibariyle 6 milyar dolar) kaynaklandig: goralmektedir.
Cari iglemler agigindaki program hedefinin neredeyse ug
mislini agan bu genislemenin ekonominin dis finans piyasa-
lanindaki kirilganh@in arttiran son derece tehlikeli bir gelis-
me oldugu dusuncesindeyiz. Doviz kurunun sabitlenmesi
sonucunda ulusal ekonominin ihracat potansiyeli giderek
daralirken, ithalata dayali yapay bir canlilik ortam cari agig1
da buyiitmektedir. Programin 2001 sonrasinda da bozulmasi
beklenen dis ekonomik dengelerinin bir noktadan sonra
sermaye giriglerini surdurebilmesi i¢in faiz arbitrajim uyar-
masi kaginilmaz goziukmektedir. Bu anlamda ilgingtir ki, as-
linda 6zu itibariyle bir 6demeler dengesi krizine dayanma-
yan program, giderek boylesi bir krizin maddi temellerini
yaratmig durumdadir. 2001 sonrasinda derinlesmesinden
endise edilen olas1 doviz dar bogazi, program acisindan son
derece tehlikeli bir kirilma noktas1 olusturmaktadir.

Burada soz konusu olan 6demeler dengesi krizine karsin
MB net uluslararas: doviz rezervleri bir giivence olarak ka-
muoyuna sunulmaktadir. Merkez Bankasrnin net uluslara-
rasi rezervleri genelde alt taban sinirnin Gstinde seyretme-
sine kargin (bkz. Tablo VI-5), yil sonunda (Kasim-Aralik
donemindeki) doéviz ¢ikislarinin nasil tehlikeli bir kriz sii-
recine yol agabildigi agik¢a goralmustar.

Programin en duyarh noktasi olan para kurulu gorevinin
Merkez Bankasrnca 2000 yili boyunca basanyla surdurul-
mis oldugu goralmektedir. Merkez Bankas: bilangosu ak-
tifleri ilk 5 ayda net dis varliklardaki artisa bagh olarak yak-
lagik %15 oraminda genislerken, rezerv para sadece %7.6
oraninda artis gostermistir. Yaz aylarindaki dis kaynak giri-
siyle NDV’deki artig sonucunda parasal tabanin genislemesi
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Tablo VI-5.
2000 Istikrar Programi Altinda Net Uluslararasi Rezervierde
Gelismeler (Milyon US$)

Net Uluslararas:
Net Uluslararasi Rezervler
Rezervler Taban Degerlerid
2000 Ocak 16,299
2000 Subat 16,372
2000 Mart 16,657b 12,000
2000 Nisan 16,446
2000 Mayis 16,319
2000 Haziran 17,339b 12,750
2000 Temmuz 17,769
2000 Agustos 18,005

a. Program degerleri.
b. Sabit degerlerle 3-aylik ddnem sonu verileri. (Son S gin ortalamasi).
Kaynak: TC Merkez Bankasi

saglanmustir. Y1l boyunca agik piyasa islemleri, MB tarafin-
dan net i¢ varliklar hedefinin gergeklestirilebilmesi i¢in Ha-
zine'nin TL ve yabanci para mevduatindaki degisimlere pa-
ralel olarak hareket etmistir.

Net i¢ varliklarin alt ve ast sinirlan yilin ilk ¢eyreginde
-1,006 ve -1,394 trilyon TL; ikinci geyrekte -996 ve -1404
trilyon TL, G¢inca ¢eyrekte de -968.5 ve -1,431 trilyon TL
olarak ilan edilmistir. Net i¢ varhklarin Kasim ay1 ortasina
degin ilan edilmis band i¢inde seyrettigi, ancak programin
likidite sinirlarimin kendini gosterdigi 22 Kasim kriziyle ilk
defa olarak terkedilmis oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla,
y1l sonunda yasanan parasal (likidite) krizi disarida tutu-
lursa, Merkez Bankasi “para kurulu” konumunu strdari-
rek, para piyasalarindaki genislemeyi sadece dis sermaye gi-
risleriyle sinirlamistir.

Programin faiz oranlarina iliskin performansi Sekil VI-
4'de cizilmistir. 1999 yilina gorece, faiz oranlarindaki dustis
gercekten carpicidir. 1999 boyunca %100-120 arahginda
seyreden devlet i¢ bor¢lanma senetleri (DIBS) faizleri, Ocak
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2000°de %30-40 duzeyine gerilemigtir. Mevduat faizleri de
benzer bir trend icinde 2000 yihnin ilk ti¢ ¢eyregini %40’lar
diuizeyinde gecirmistir. Interbank piyasasindaki gecelik faiz-
ler de bu diizeyini korurken, Kasim sonundaki likidite kri-
zinde butun beklentileri tersine ¢evirmis ve %2000'ler da-
zeyine firlamistir.

Kamu kesimi dengelerine baktigimizda da yil boyunca
program hedeflerinin genellikle tutturulmus oldugu goral-
mektedir. Tablo VI-6’da konsolide biitceye iliskin rakamlar
sergilenmektedir. 2000 yii Ocak-Eylul déneminde, gecen
yilin ayn1 dénemine gore kamu butge harcamalarnindaki ar-
tis %76.8, gelirlerdeki artis ise %98.1 olmustur. Bu olumlu
gelisme sonucunda y1l sonu faiz dis1 biitge dengesi icin 7
katrilyon TL hedefi Eylil itibariyle (7.5 katrilyon TL gelir
ile) asilmis durumdadir.

Butce genelinde soz konusu artista deprem vergilerinin
ve dolayh vergilerdeki tahsilatin arturilmasinin olumlu et-
kileri gozttkkmektedir. Vergi gelirleri Eylul itibariyle, y1l so-
nu hedefinin %73’tne ulasmis konumdadir. Aynmi kargilas-
tirma harcamalar icin yapildiginda %74.9°a, faiz dist denge-
de de %107’ye ulasildign gorulmektedir. Faiz digt harcama-
larda olaganustii bir reel daralma yasandig: bu donemde,
s6z konusu harcamalar hedefin %59.3’iinde kalmis, yatinm
harcamalar1 hedefin sadece %48.3"ine, tarimsal tesvikler
%64.4une, sosyal gavenlik kuruluslarina transferler ise
%76.5’ine ulagabilmistir.

Dolayisiyla, istikrar programinin ilk yilin hedeflerine ge-
nel olarak ulastigini; ancak 22 Kasim'da patlak veren liki-
dite krizinin programin gelecek yillardaki kirilganhgin
acik¢a gozler ontine sermis oldugunu soyleyebiliriz. Bu
bolimun geri kalan sayfalan s6z konusu kriz siirecini ve
programin tehlikeli i¢ ¢eliskilerini tartismayr amaglamak-
tadir.
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Tablo VI-6.

2000 istikrar Program: Altinda Konsolide Biit¢e Gergekiesmeleri (Trilyon TL)

1999 2000
A B AlB A B AlB
Ocak-Eylal Hedef Ocak-Eylal Hedef

Genel Biit¢e Gelirleri 10,753.9 18,248.0 58.9 21,781.0 32,460.0 67.1

Vergi Gelirleri 8,579.5 14,428.0 59.5 17,517.5 24,000.0 73.0

Gelir Vergisi 3,969.1 6,238.0 63.6 7,288.3 9,585.0 76.0
Mal ve Hizmetler Uzerinden

Alinan Vergiler 3,393.8 6,107.7 55.6 7,316.3 11,110.0 65.9

Dig Ticaretten Alinan Vergiler 1,099.2 1,906.0 57.7 2,606.3 3,061.5 85.1

Harcamalar 17,673.1 28,133.0 62.8 324714 46,713.3 69.5

Faiz Digt Harcamalar 10,095.2 17,453.0 57.8 15,175.3 25,580.4 59.3

Personel Harcamalari 4,308.3 7,000.0 61.5 6,323.4 9,200.0 68.7

Yatinm Harcamalari 689.5 1,440.0 47.9 1,136.3 2,351.8 48.3

Faiz Harcamalan 7.577.9 10,680.0 71.0 17,296.1 21,1323 81.8

KIT'lere Transferler 2744 372.0 73.8 538.6 594.6 90.6

Sosyal Gavenlik Kuruluglarina
Transferler 1,901.0 2,750.0 69.1 2,446.0 3,468.5 70.5
Tartmsal Tesvikler 188.0 239.0 78.7 -217.0 336.9 64.4

Kaynak: TC Maliye Bakanhg; TC Merkez Bankasi Aragtirma Raporuy, Eylat 2000.




2000-istikrar Programinin
Genel Degerlendirilmesi

Yukarida sergiledigimiz veriler acisindan degerlendirildigin-
de istikrar programimin teknik gereklerine 2000 yili gene-
linde uyulmus oldugunu séyleyebiliriz. Programin “ozelles-
tirme” hedefleri ve tarim, bankacilik gibi baz1 alanlardaki
“yapisal” nitelikli dazenlemeleri daha tam anlamiyla ger-
ceklestirilememis olmasina karsin, maliye ve para politika-
lan teknik hedefler ile uyum iginde ¢alisunlmisur. Déviz
kuru sepeti yillik asinma hedefi i¢inde tutturulmug; Merkez
Bankasi bir “para kurulu” gibi ¢aligarak, net i¢ varliklar he-
sabin denetim altinda tutmusg; kamu buitgesinde de faiz dist
denge y1l sonu hedefini yakalamgtir. :

Y1l boyunca fiyat hareketleri, arzulanan diizeyde olma-
masina karsin, genelde bir disme egilimine girmis ve faiz
hadleri de hizla gerilemistir. Ancak, bu olumlu edinimler
“kara Carsamba” diye anilan 22 Kasim’dan baglayarak bir-
den bire tersine donmus ve mali piyasalar aniden sermaye
cikislarindan kaynaklanan bir para kriziyle kars1 karsiya
kalmistir. Doviz girislerinin birden bire yén degistirmesi so-
nucunda, Merkez Bankas’min net dis varliklan1 17-24 Ka-
sim haftasinda 1.7 katrilyon TL, 24 Kasim-1 Aralik hafta-
sinda da 2.1 Kkatrilyon gerilemistir. Parasal daralma mali pi-
yasalarda aninda hissedilmis ve bankalar-arasi gecelik faiz-
leri %2000’lere degin ytikselmistir. Para piyasalarinda yasa-
nan panik havas1 Menkul Kiymetler Borsasrna da sigramis
ve borsa endeksi %50’ye yakin deger yitirmistir. Merkez
Bankasi, NDV'deki gerilemenin para tabaninda yaratug) si-
kismalarm ontne gecebilmenin tek yolu olarak agik piyasa
islemleri ile piyasaya likidite sunmak zorunda kalmistir.
Boylece net i¢ varhklar pozisyonu 17 Kasim haltasina gore-
ce -2.1 katrilyondan, +900 trilyona dontsmus; dolayisiyla
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istikrar programinin N1V simirlamas: terkedilmistir. 24 Ka-
sim sonrasinda MB artik “para kurulu” gibi ¢alismak yeri-
ne, nihai borg verici islevini aktif olarak yeniden ustlenmis-
tir. Merkez Bankasi analitik bilancosundan net dis varliklar,
net i¢ varhklar, net agik piyasa islemleri ve parasal taban
gostergeleri, 2000 Ocak ilk haftasindan baslayarak, haftahk
periyodda Sekil V1-5’de sunulmaktadir.

Kasim “uyan” krizi, 2000-istikrar programinin yasadig
ilk bunalim deneyimidir. 10 ayhk “basanh” uygulamalar
sonucunda, mali piyasalarin hi¢ 6ngoralmeyen bir anda
karsilastuig1 bir para krizine suriiklenmesi ve faiz hedefleri-
nin bir anda anlamini yitirmis olmasi, programin gelecegi
konusunda da hakh kuskular uyandirmistir.

Kasim krizi ne kadar uygulama/politika hatasi, ne kadar
dissal goklardan kaynaklanan bir krizdir? Uygulama perfor-
mansi bakimindan, yukarida da degindigimiz gibi, program
hedeflerine 2000 yilmin ilk 11 aymda genel olarak uyulmug
oldugu gorulmektedir. Kaldi ki Kasim sonundaki uyan krizi,
iktisadi gostergelerin belki de en olumlu oldugu noktada orta-
ya gikmigtir. Dissal soklara dayah agiklamalann ise burada ¢ok
anlamh oldugu kamsinda degiliz. Dig kaynakh soklar, disa
acik bir ekonomide her zaman var olacakur. Ug yillik evreyi
kapsayan bir istikrar modeli, kamimca, bu tar soklara kars: er-
ken uyar1 mekanizmalarini ve 6n-savunmasini éngorebilmis
olmaliydi. O halde, Kasim krizini agiklamak i¢in bir bagka un-
surun daha daganalmesi gerekmektedir: “uyart” krizi, ne ka-
dar modelin i¢sel tutarsizhklarinin ve kendi hatalarmn sonucu-
dur? Konuyu bir de bu agidan ele almamiz yararh olacakutir.

(i) para arzi ayarlama sistemi

Yukaridaki satirlarda IMF-dayanakl bu modelin dis tica-
ret, kamu maliyesi ve bolisim eksenlerinde 6nemli kirilma
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noktalarini iginde barindirdigl vurgulanmigti. Gergekten de
bu modelin yuratilebilmesinin asgari kosullar1: kamu kesi-
mi agiklaninin (dolayisiyla harcamalarinin) buyuk oranlar-
da azaltulabilmesi; yurt-i¢i piyasalarin ve kamunun Merkez
Bankasr'ndan kredi ihtiyacimin asgaride tutulmasi; bankala-
rin da likit olmasi, dolayisiyla gerektiginde TLye ¢evirebile-
cekleri doviz pozisyonlarimin varhgidir. Bu kosullarin sag-
lanmasini goz ardi eden bir programin da bagar1 sansi sinir-
I1 olacaktr. Nitekim, Kasim-sonunda patlak veren kriz, te-
melinde bankacilik kesiminde likidite sorununun bir par-
¢asidir. Bankacilik kesiminde yeterli doviz fazlasiin olma-
masl, yurt disina sermaye ¢ikiglarinin biraz hareketlendigi
bir ortamda, piyasalarda guvensizligin yayginlagarak, dog-
rudan bir panik havasina déntsmustar. Latin Amerika’nin
spekaulatif doviz ¢ikislarina bagh likidite kurumasi sonuglu
krizlerini andiran bu suregte, kriz kendini besleyen dalga-
larla derinlesmis ve Merkez Bankasi 7.5 milyar dolara yakin
doviz kaybetmistir.

Ulusal mali piyasalarda para arzim denetleyebilmek i¢in
Merkez Bankasr'mi bir “para kurulu” idaresine doniistaren
bu modelin kuramsal temelleri 19. yuzyilin reel para doktri-
nine dayanmaktadir. Uluslararas: ticarette finansal sermaye
hareketlerinin gorece sinirh oldugu bir ortamda gelistiril-
mis olan bu doktrine gore, ihracat sonucu elde edilecek do-
viz gelirleri dogrudan dogruya parasal tabanin geniglemesi-
ne yol agmaktadir. lhracat mallan uretimi icin ekonominin
reel sektorleri para talebi yarattig stirece, s6z konusu para-
sal geniglemenin enflasyonist etkileri olmayacakur. Dolay-
siyla, para arzinin geniglemesi sadece yurt digindan doviz
girdisine baglanirsa, enflasyonist egilimlerin de 6nune ge-
¢ilmis olacakur.

Ancak, s6z konusu doktrin daha ¢ok mal ve hizmet ihra-
cat1 sayesinde kazanilan dovizleri odak noktast olarak ele
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almaktadir. Spekulatif sermaye hareketlerinin son derece
akiskan oldugu ganumuz finans dunyasinda, bir ekonomi-
nin tim parasal tabanim dis dinyanin kisa donemci, spe-
kalatif nitelikli sermaye giris-¢ikiglarinin denetimine birak-
manin ne kadar tehlikeli bir girisim oldugu agikur. Nite-
kim, Sekil VI-5’de ¢izilen verilere gore, Kasim 24 haftasinda
TC Merkez Bankas'nin program sinirlamalarim ve para ku-
rulu islevini terketmeyerek piyasaya TL arzini arttirmamig
olsaydi, para tabaninin neredeyse sifira inmis olacag: gorul-
mektedir!

Ulusal ekonomide para tabaninin sifirlanmig oldugu bir
durumun yaratacag finansal kaosa kargin, bu programin
kurgusu altinda, para otoritesinin elinden butin savunma
silahlar1 alinmis ve bagimsiz bir faiz ve kur politikasi izle-
me yetenegi yasaklanmistir. Dolayisiyla, boylesi bir finansal
calkantiya karsi gelisebilecek makroekonomik tek uyum
mekanizmasi reel sektorlerdeki daralmaya ve 6zellikle isgu-
ci piyasasindaki istihdam kayiplanna dagmektedir. Ulusal
ekonomide reel sektorler, bu program altinda artik dis sok-
lara ve her turla spekulatif finansal ¢alkanuya karg: savun-
masiz konumdadir. Program yoneticilerinin 3 yillik bir su-
reye yayilmis bir takvimde bu tar spekulatif hareketlere
karg1 para programindan “cikis” mekanizmalarini éngér-
memis olmasi, programin en 6nemli eksikliklerinden biri
olarak degerlendirilmelidir.

(ii) Doviz kuru (sepeti) cipasi

2000-istikrar programi, doviz kurundaki degismeleri ya-
sanmus enflasyona gore ayarlamak yerine, dngériilen -he-
def- enflasyona gore asindirmay: planlamaktadir. Boylece
doviz sepeti, yurt-ici fiyatlardaki degisim hadlerinin yakin-
sanacag bir ¢ipa gorevi ustlenecektir. Ancak, s6z konusu
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yakinsamanin gecikmeli olmasi -veya ¢ipanin ¢ok uzun st-
reli kullanimi- durumunda ulusal paramn asin degerli ko-
numa ge¢mesi, bunun da ekonominin dis dengelerinde so-
runlar yaratacag agiktir. Doviz kuru ¢ipasina dayali enflas-
yonu-dugurme poltikalannin ulusal ekonomileri fiyat istik-
rart ile finansal kriz olasiliklan arasinda bigak sirtinda sey-
reden bir patikaya mahkum ettigi iktisat yazininda ayrinuh
olarak incelenmis bir olgudur. Ornegin Amadeo (1996),
1970'li yillarin sonunda Arjantin ve $ili, 1980°li yllarda
Meksika ve lsrail, 1990 sonrasinda da Arjantin, Meksika ve
Brezilya deneyimlerinin bir bilangosunu ¢ikararak su 6zet
saptamaya ulagmaktadir: “Déviz kuruna bagli istikrar plan-
larindan kaynaklanan c¢evrim bir tiketim patlamasi ile bas-
lar; bunu ticaret ve cari islemlerdeki agiklar, daha sonra da
ekonomik daralma izler. Ekonomik daralmanin boyutu,
[olusan] dis agigin hacmi ile orantthdir”. (sf. 4).

Doviz kuruna dayal istikrar programlarinin hemen hep-
sinde 6nce tuketim ve ithalat patlamasina dayal reel buyu-
me, daha sonra gelisen dis agik ve nihayet finansal-iktisadi
krize dayali bir ¢evrimin yasanmas: olgusu, Calvo ve Vegh
(1999) tarafindan da gerek ulke deneyimleri bazinda ampi-
rik olarak, gerekse analitik kuramsal modellemeler aracih-
giyla genellestirilmis; ve s6z konusu ¢evrim, “d6viz kuruna
dayali istikrar programlarinin bir ampirik regularitesi” olarak
nitelendirilmistir. Bu tur programlarda beklentilerin ileriye
veya geriye doniik olmasmin énemi Celasun (2000) tarafin-
dan vurgulanmakta; ve Turkiye ve Meksika uygulama dene-
yimlerinden yola ¢tkilarak, programin olasi reel daralmayla
sonug¢lanmasimin 6n kogsullan bir ekonometrik model araci-
hgiyla irdelenmektedir. Turk 2000-istikrar programimn si-
yasi kararlihk (ve bagimsizhik) 6geleri agisindan tartisilmasi
ise Isletme ve Finans (Nisan, 2000); Miilkiyeliler Birligi
(Ocak-Subat, 2000); ve Boratav (2001)'de sturdirilmistar.
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Ancak burada bu saptamalar1 goz ard: etsek dahi, progra-
min kendi i¢sel kurgusu bakimindan vurgulanmasi1 6nemli
bir diger nokta, déviz kurunun program baslangicindaki re-
el degerinin fiyat hareketlerine goreceli olarak dengede ol-
mas1 kosuludur. Diger bir deyisle, program boyunca zaten
reel olarak deger kazanmasi (appreciation) beklenen Turk
Lirasimin, program basinda en azindan fiyat enflasyonuna
gorece dengede -hatta deger yitirmis konumda- olmast
onemli bir 6n kosuldur. Doviz ¢ipasina dayal istikrar uygu-
lamalar da bu (duzeltici) denge-devaliasyonunun énemini
gostermektedir. Ornegin, 1985-1srail stabilizasyon progra-
munin ilk uygulama asamasinda Sheikel %20 oraninda de-
valiie edilmis ve diizeltici bir enflasyonist hareketten sonra
fiyatlarin doviz ¢ipasina yakinsamast saglanmstir.

Turkiye’de ise 1999-sonunda doviz kurunun reel olarak
dengede oldugu konusunda ¢ok ciddi stupheler vardir.
TLnin US$ karsisindaki konumu, referans alinan baz yihina
gore farkhhiklar gostermesine karsin, genelde asir1 degerli
oldugunu belgelemektedir. Burada déviz kurunun olduk¢a
genis bir zaman dilimi icerisindeki davranisina bakmak ya-
rarli olacaktir. Bu anlamda kur hareketlerinin 1989 konver-
tibilite karar ile kambiyo rejiminin serbestlestirilmesi 6n-
cesindeki konumundan baglayarak, yurt-igi fiyatlar ile kar-
silagtirilmast anlamh olabilir. Sekil VI-6 boylesi bir karsilas-
tirmay! sergilemektedir.

Sekil VI-6'da doviz kuru, tiketici fiyatlar1 endeksi ve 6zel
imalat sanayi fiyat endeksinin (¢ekirdek enflasyon) ile kar-
silastinlmali olarak 1988'in ilk ¢eyreginden baslayarak,
1999’un dorduncu geyregine kadar ki evrimi ¢izilmistir.
1999 itibariyle, doviz kuru nominal endeks degeri 44,011
(1988.1=100); TUFE 72,114; cekirdek enflasyon ise 54,599
vermektedir.

Seklin sundugu mesaj agiktr. Programin basinda doviz
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kuru, yurt-igi fiyat endeksleri kargisinda énemli oranda asi-
r degerli konumdadir. Program, sepet tuzerine bir nominal
aginma takvimi getirmeden 6nce bir diizeltici devaliiasyon
ile uygulanmaya konulmaliydi. Bu adim ile birlikte yil bo-
yunca yasanan ithalat patlamasi frenlenebilir; ihracat kesi-
mi canlandirilabilir; cari islemler agig1 da daha kontrol edi-
lebilir duzeylerde tutturulabilirdi.

(i) Faizlerin davranisi ve
uluslararasi sermaye hareketleri

Porgramun faiz hadleriyle ilgili kavramsal dayanag gele-
neksel Fischer denklemi ile ilgilidir. Reel faizlerin, nominal
faiz eksi enflasyon oraniyla verildigini ifade eden bu denk-
lem dogrultusunda, yurt disindan uyarilan yabanci sermaye
nominal faizleri dugurecek, para arzinin kontrol altina alin-
masiyla da enflasyon geriletilecektir. Yurt dig1 sermaye giris-
lerinin dogrudan para tabanini etkilemesi amaglanmis ol-
dugundan, Merkez Bankasi bu girislere miidahale etmeye-
cek, yani sterilizasyon yapmayacaktir. Ancak dis sermaye
girislerinin beklenen dizeyde olmamasi; ya da tlke iginde
siyasi konjonkturlerden dogabilecek bir given bunalim,
yurt-i¢i faizlerin arzu edilen diuzeyde gerceklesmemesine
(Kasim 2000°de oldugu gibi) neden olabilecektir.

Burada MB'nin bagimsiz faiz ve doviz kuru politikalar ile
parasal taban-enflasyon-faiz iliskilerini iktisadi hayatin
konjonktiirel dalgalanmalannin yahitilmasi esasina gore be-
lirleyebilmesi ilkesi esastir. Faizlerdeki dalgalanmalarin
oniine gecilebilmesinin biricik yolu ise yabanci sermaye gi-
rislerinin vadesinin olabildigince uzun dénemli olmasinin
saglanmasi ve kisa vadeli sermaye hareketlerinin caydinl-
masidir. Oysa ki disarlya tamarmuyla her tiirli denetimden
yoksun olarak agilmig bir ekonominin yaratug Tarkiye

190



benzeri kosullarda, Merkez Bankas1 bagimsiz para politika-
lar1 olugturmaktan yoksun birakilmakta, asir1 sermaye gi-
rislerinin (ve endojenlesmis ve kontrolden ¢ikmis para ar-
zimin) yol agtig1 “asin” faiz dasmelerini ise -deyim yerin-
deyse- sineye cekmektedir.! Boylece, serbestlestirilmis dis
ticaret ve finans rejimi alunda cari ag1gin asir1 buyiimesine
karsin gelistirilebilecek duzenleyici higbir silah1 olmayan
MB'nin, ulusal ekonomide dis dengesizligin surdiralemez
oldugu kanisiyla birlikte sermaye kagislarimin yolagug fi-
nansal-reel krizin 6n kosullar realize edilmektedir.

Dolayisiyla, istikrar programinin amaci, gercekten fiyat
ve faiz dengesinin saglanmasi ve faiz volatilitesinin azaltil-
mas1 olduguna gore, ulusal mali piyasalarin kisa vadeli,
spekaulatif tiirdeki yabanci sermaye hareketlerinin yikici et-
kilerinden arindirilmas1 gerekmektedir. Ornegin $ili, Ma-
lezya, Kolombiya gibi tilke deneyimleri bu konuda ¢ok 6z-
gin dersler sunmaktadir.

(iv) Boligiim deseni lizerine

Programin stratejik olarak en eksik ve kinlgan yam top-
lumsal bolusiim yapis1 uzerine beklenen olumsuz etkileri-
dir. Oncelikle, is¢i ticretlerinin ve maaslarin genelde hedef-
lenen enflasyona gore ayarlanacag ilkesi kaginilmaz olarak
reel ucret gelirlerinin de gerilemesi sonucunu doguracaktir.
Nitekim, Devlet Istatistik Enstitiisa’niin (daha dar kapsam-
h) verilerine gore, 6zel imalat sanayi reel ucretlerinin 2000
yihinin ilk geyreginde %5.5, ikinci ¢eyreginde de %3.5 geri-
ledigi gorulmektedir. Fiyat enflasyonunun, ganltak hayatta-

1 Nitekim, MB Bagkan Gazi Ercel 2000 yilinin genel bir degerlendirmesini ya-
parken, “2000 yili icinde faizlerin bu kadar dusecegini beklemiyorduk™ seklin-
de vurguladigi saptamasiyla, MB'nin kontrolsuz bir genisleme patikasina gir-
mis oldugu acikca gozlenen ekonomiye miidahale etme olanaklarimin artik kal-
madiginin da alum giziyordu.
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ki karsiliginin ashnda “hayat pahahhg” demek olmadigy;
dolayistyla enflasyondaki dususlerin, hayat pahaliliginin
azalmas1 anlamina gelmeyecegi gercegini ¢alisanlar kesimi
yakin tecriibeleriyle 6grenmektedirler.

Ancak, kanimca programin gelir dagilimindaki bozulma-
ya yonelen sonuglan daha uzun erimli olumsuz etkiler iger-
mektedir. Turkiye'de gittikge ¢oziillen orta simifin kendini
yenileyebilecegi biricik alan olan egitim olanaklan giderek
ozellesmekte ve kamusal alanin sinirlant disina cikmaktadir.
Kamunun tamamiyla egitim, saglik gibi sosyal altyap: alan-
larindan ¢ekilmesiyle orta simflardaki ¢oztilmenin daha da
hizlanacagim ve gelir dagihmindaki bozuklugun yapisal ve
daha kalic1 olarak Turk toplumsal yasamina damgasim vu-
racagim ongormek kehanet olmayacaktr. Devletin giderek
kitlesel egitim ve saghk hizmetlerinden uzaklagsmas: sonu-
cunda toplumda emegin marjinallesmesi strecinin daha da
derinlesmesi kaginilmaz olacaktir. Boylece bir yanda elit ve
ozellestirilmis saglik ve egitim hizmetlerinden yararlanan
daha dar bir kesimin artan refah pay1, 6btur yandan da dog-
rudan dogruya kendisini i¢ bor¢ ve faiz 6demelerinin mu-
hasebesiyle sinirlandirmis bir kamu butcesinden yeterli pay
almaktan uzak, marjinallesmis yiginlarin birikmis sorunlan
ile ugrasan bir toplumsal boliisiim acmazi ile karg kargiya
kahnacag agikur. Turkiye 20001i yillara ne yazik ki boyle-
sine ¢arpik bir baytme ve istikrar modeliyle girmek duru-
mundadir.

Sonug olarak Tuarkiye, 2000 yilinin basindan bu yana ik-
tisadi sorunlara eksik bakis acis1 yanisira, siyasal platform-
da da demokratik geleneklerle hi¢ bagdasmamis olan bir is-
tikrar programinin uygulanmasiyla kars1 karsiyadir. Istikrar
programimn temel olusturdugu niyet mektubundan basla-
yarak, programin uygulama safhalarinda ne yazik ki gerek
teknik iktisadi gostergelerin, gerekse toplumsal-siyasi uzan-
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tilari olan “yapisal” reform onerilerinin belirlenmesinde
Turk akademik ve sosyal birikiminin katkilan simirh kihn-
mustir. Gonul isterdi ki, hi¢ olmazsa programin revizyonu-
nu gerektiren asamalarinda toplumsal i¢ dinamiklerimiz
harekete gecirilebilmis olsun.
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